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Resumen
El Mercado Organizado (MOR), es un mecanismo propuesto para la adquisicio´n centralizada
de la energ´ıa destinada al sector Regulado en el Mercado de Energ´ıa Mayorista de Colombia.
El MOR es una subasta de reloj descendente, la cual se caracteriza por su formato abierto (se
desarrolla en rondas sucesivas) y por ser de precio uniforme.
En el MOR, la demanda sera´ representada por una curva de demanda establecida administra-
tivamente. La curva de demanda depende de 3 para´metros: 1) La demanda objetivo, 2) el precio
ma´ximo al que se compra toda la demanda objetivo (PP1) y 3) el precio al cual se adquiere al
menos un producto (PP2). Los productos de la subasta son un contrato esta´ndar de compra de
energ´ıa con un periodo de compromiso igual a un an˜o. La subasta sera´ dirigida por un subastador,
quien maneja el ritmo de la misma a partir del taman˜o de las rondas (diferencia entre el precio
ma´ximo y mı´nimo de cada ronda).
El propo´sito principal de este trabajo es establecer un modelo del MOR, que permita evaluar
el impacto de las variaciones de la curva de demanda y del taman˜o de ronda sobre el resultado
de la subasta. El modelo que se propone en este documento se divide en dos partes, 1) El
modelamiento de la oferta de los generadores, desarrollada a partir de los datos histo´ricos del
mercado y conceptos de portafolios financieros, y 2) el modelamiento de la toma de decisiones
en la subasta, abordado con la teor´ıa de la decisio´n y el concepto de demanda residual. Este
modelo fue implementado en MATLAB, y con ello se estimo´ el precio de cierre de la subasta bajo
distintos escenarios, los cuales estaban definidos por valores particulares de PP2, PP1 y taman˜o
de ronda. Luego del ana´lisis de los resultados, se pudo concluir que los para´metros de la subasta
estudiados inciden sobre su optimalidad. Particularmente, PP2 tiene un alto grado de correlacio´n
con el precio de cierre.
Palabras claves: Mercados de energ´ıa, modelamiento de subastas, teor´ıa de la decisio´n,
subastas de contratos.
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Abstract
The Organized Market (MOR) is a proposal mechanism to central acquisition of energy to
regulated customers in the Colombia’s wholesale market. MOR is a descendant clock auction, the
main mechanism’s characteristics are its the open format and its uniform price.
In MOR, the demand will be represented with a demand curve fixed by the regulator. The
demand curve is formed since 3 parameters: 1) Objective demand, 2) the maximum price to buy
the objective demand (PP1) y 3) the maximum price (PP2). The auction product is a energy
procurement standard contract with a commitment period equal to one year. the auction will
be driven by an auctioneer, who will decide the round size (difference between maximum and
minimum round price).
The main objective of this work is set a MOR model. This model must allow to evaluate
the impact of the demand curve variations y round size variations over the auction’s outcomes.
The proposed model is divided in two parts, 1) The generator’s offer model, that was developed
from market historical data and financial portfolio concepts, and 2) The decision making model,
that was developed from decision theory and the residual demand concept. This model was
implemented on MATLAB. Thus, it was possible to estimate the auction’s clearing price under
different scenarios. These scenarios was defined by particular values of PP2, PP1 y round size.
Then, from result analysis, it was concluded that the evaluated auction parameters affect the
auction optimality. Specially, PP2 has high correlation with the auction clearing price.
Key words: Energy markets, auction modeling, Decision theory, long term supply contract
auctions.
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Cap´ıtulo 1
Introduccio´n
“Nadie sabe de lo que es capaz hasta que lo intenta”
Publilio Siro (85-43 a.C)
Resumen
Este cap´ıtulo se centrara´ en la descripcio´n de las bases conceptuales y metodolo´gicas para el
desarrollo de este trabajo. En la primera parte se hara´ una breve descripcio´n sobre el problema
central que aborda la tesis, luego se presentara´ el marco teo´rico pertinente para abordar la solucio´n
del problema. Seguido a esto, se presentara´n algunos de los trabajos que se han desarrollado en
relacio´n con el tema central de esta tesis. Finalmente se presentara´n los objetivos principales de este
trabajo y la metodolog´ıa propuesta para alcanzarlos. A manera de gu´ıa se presentara´ el esquema del
documento en la u´ltima parte de este cap´ıtulo.
1.1. Planteamiento del Problema
El mercado mayorista de Energ´ıa Ele´ctrica en Colombia tiene dos mecanismos para tranzar
la energ´ıa: La Bolsa de energ´ıa y Los Contratos bilaterales entre generadores y comercializadores.
A su vez los contratos bilaterales pueden tener dos destinos: Mercado Regulado y Mercado no
regulado. Los contratos para el mercado No regulado se negocian libremente entre generadores
y comercializadores, mientras que los contratos para atender la demanda regulada se negocian
con una serie de restricciones. Estas restricciones son necesarias ya que, es el comercilalizador
quie´n gestiona la compra de energ´ıa, pero son los usuarios finales (usuarios regulados) quienes
la pagan1. Entonces, es claro que el comercializador no tiene un incentivo fuerte para buscar
precios eficientes en los contratos de compra de energ´ıa para el mercado regulado. Frente a ese
escenario se plantea un nuevo esquema en el mercado mayorista para transar la energ´ıa destinada
al mercado regulado: El mercado organizado regulado (MOR) (CREG, 2006).
Buscando la estructuracio´n de este nuevo modelo, la Comisio´n de Regulacio´n de energ´ıa y
Gas (CREG) contrato´ al consultor internacional Peter Cramton para trazar los lineamientos del
nuevo mercado. Cramton, basado en su experiencia como consultor y en las caracter´ısticas propias
del mercado colombiano, plasmo´ su propuesta en el documento “Colombians Forward Energy
Market”(Cramton, 2007) publicado por la CREG en la circular 044-2007. El esquema propuesto
era ba´sicamente una subasta de reloj descendente en la que se transan dos productos esta´ndar:
1La formula tarifaria transfiere los costos de compra de energ´ıa directamente a el usuario final
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Un producto regulado y un producto no regulado. A partir de all´ı, la CREG ha publicado una
serie de documentos con la intencio´n de concretar los detalles y poner en marcha este nuevo
esquema (Ver seccio´n 2.5).
Entrando un poco ma´s en detalle sobre la propuesta que se esta´ discutiendo actualmente, se
presentan a continuacio´n sus principales aspectos:
Demanda Regulada: La definen tres para´metros, el precio ma´ximo al cual se asigna al menos
un producto (PP2), el precio ma´ximo al cual se asignan todos los productos de la subasta
(PP1) y la cantidad total de productos a asignar en la subasta (DOb).
Meca´nica de la subasta: Dada la curva de demanda regulada, se dispone a formar la curva
de oferta agregada a partir de las ofertas individuales de cada generador. La construccio´n
de esta curva se realiza por rondas consecutivas, en las cuales un subastador define un
intervalo de precio y los generadores ofertan la cantidad que esta´n dispuestos a vender.
Cada ronda tendra´ un precio ma´ximo igual al precio mı´nimo de la ronda anterior y un
precio mı´nimo determinado por el subastador. La subasta termina cuando el exceso de
oferta a determinado precio sea menor o igual a cero.
Producto transado: Tambie´n es definido con tres para´metros, cantidad de energ´ıa (X MWh-
d´ıa), periodo de compromiso (tiempo de duracio´n del contrato) y periodo de planeacio´n
(periodo entre el desarrollo de la subasta y el inicio del contrato).
Pol´ıtica de informacio´n: Es el conjunto de informacio´n disponible para los participantes de
la subasta antes, durante y despue´s de su ejecucio´n.
Taman˜o de las rondas: El taman˜o de la ronda se refiere a la diferencia entre su precio
mı´nimo y su precio ma´ximo.
A pesar de los aportes que se han hecho a lo largo de este proceso (desde la concepcio´n del
MOR en el 2006 hasta el d´ıa de hoy), au´n quedan dudas acerca de cua´l es la mejor estructura
posible de esta subasta para que, dadas las condiciones del mercado, se asegure la suficiencia
financiera de los generadores y simulta´neamente se logren precios eficientes para trasladar a los
usuarios finales.
La implementacio´n de un esquema equivocado puede generar grandes pe´rdidas que – bien
sean asumidas por los generadores o por los usuarios – en u´ltimas afectan a toda la sociedad.
Por eso, en miras de poder escoger un esquema eficiente para la asignacio´n de obligaciones en
un mercado organizado de manera oportuna y acertada, se hace necesaria una herramienta que
permita evaluar la sensibilidad de sus resultados frente a variaciones de los para´metros de la
subasta.
En resumidas cuentas, el problema que pretende abordar esta tesis es la construccio´n de una
herramienta que permita evaluar la sensibilidad de los resultados de la subasta frente a variaciones
en sus para´metros, teniendo en cuenta las particularidades del mercado de energ´ıa mayorista y
de sus agentes.
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1.2. Marco teo´rico
Para el desarrollo de esta tesis sera´ necesario tener algunos conceptos sobre varios campos de
la teor´ıa econo´mica. En esta seccio´n se presentara´n de manera general.
1.2.1. Teor´ıa de subastas
La subasta ha sido ampliamente usada a trave´s de la historia para la asignacio´n de una gran
variedad de bienes. Hay muchos ejemplos conocidos sobre subastas, por ejemplo las subastas de
arte, las subastas de objetos de personajes famosos, etc.
Aunque las subastas son algo familiar es importante concertar una definicio´n. Una subasta
es un mecanismo de asignacio´n de productos que tiene dos caracter´ısticas principales: 1) Se
determina quie´n compra y cua´nto paga por medio de la evaluacio´n sistema´tica de las ofertas
realizadas y 2) la identidad de los participantes no tiene trascendencia en la decisio´n final.
Las subastas son de gran utilidad cuando se quieren vender bienes cuyos valores no son
fa´cilmente identificables, es por eso que son un me´todo comu´n de venta para obras de arte.
En los u´ltimos an˜os una gran cantidad de bienes pu´blicos han pasado a manos de privados
y en muchas ocasiones el me´todo escogido para determinar su asignacio´n han sido las subastas.
Este hecho no es sorprendente, ya que otra de las caracter´ısticas principales de una subasta es
que permite que las asignaciones se hagan de manera transparente y neutral, y de escogerse un
mecanismo adecuado se puede lograr tambie´n la eficiencia.
Hay una gran cantidad de tipos de subastas, que aunque se podr´ıan clasificar desde distintos
puntos de vista pueden enmarcarse de manera general desde tres dimensiones:
1. Tipo de bien subastado: El bien subastado puede ser un u´nico objeto (subastas de un solo
objeto), un conjunto de objetos ide´nticos (Subastas multi-objeto o de bienes divisibles) o un
conjunto de objetos que pueden ser complementarios entre si (Subastas Combinatoriales).
2. Abierta o cerrada: Los pujadores pueden presentar sus ofertas en una sola entrega (sobre
cerrado) o pueden presentar e ir ajustando sus ofertas durante el desarrollo de la subasta
(formato abierto o subastas dina´micas).
3. Me´todo de fijacio´n de precio: Esta dimensio´n es variada y depende de las dos dimensiones
anteriores de la subasta. Por ejemplo, una subasta de bienes divisibles, de formato cerrado
puede tener tres me´todos de asignacio´n del precio de la subasta:
Precio Uniforme: Todos los bienes adjudicados se pagara´n al mismo precio independi-
ente de la oferta realizada por los pujadores
Precio Discriminatorio: Los bienes adjudicados se pagara´n al precio que cada pujador
oferto´.
Subasta Vickrey: Cada bien adjudicado a un pujador es pagado basado en la curva de
oferta agregada de los dema´s pujadores.
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A manera de ejemplo se clasificara´ la subasta utilizada en la bolsa de energ´ıa colombiana. En
la bolsa de energ´ıa de Colombia se adjudica el derecho de vender energ´ıa para atender la demanda
diaria del pa´ıs (mercado Spot). El subastador recibe las ofertas de las centrales, dichas ofertas
constan de dos datos: la cantidad de energ´ıa a vender y el precio. Luego, el subastador las ordena
por orden de precio y va conformando una curva de oferta agregada. Finalmente, se encuentra el
precio de cierre de la subasta como el mı´nimo precio con el que se puede atender toda la demanda.
Se puede clasificar el mercado Spot de Colombia como una Subasta de bienes divisibles, ya
que la demanda puede ser atendida por una o varias centrales, de sobre cerrado, porque los
generadores entregan sus ofertas y no tiene la posibilidad de modificarla una vez cerrados los
plazos y de precio uniforme, porque se calcula un u´nico precio de cierre al que se pagara´ toda
la energ´ıa comprada en la subasta. En el ejemplo anterior se debe notar que en esta subasta se
Compra y normalmente se conciben las subastas como un instrumento para vender, este hecho
algunas veces genera confusio´n, por lo tanto es un aspecto que se debe tomar con precaucio´n.
Para hablar de subastas es importante mencionar algunos aspectos:
Subastador: Ente encargado de administrar la subasta. Puede ser una persona, un comite´ o
un software.
Pujador: Es el participante de la subasta que esta´ interesado en que le sea adjudicado el
bien (objeto) de la subasta.
Valoracio´n: Es el valor que se le asigna al objeto subastado. Esta valoracio´n puede ser
distinta para cada pujador y tambie´n para el subastador.
Eficiencia de la subasta: Se refiere al hecho de que el bien (o los bienes) sea adjudicado
al pujador (pujadores) que tenga la mayor valoracio´n. El objetivo de la sociedad es que
las subastas sean eficientes, o dicho en otras palabras que los bienes queden en manos de
los agentes para los cuales representen la mayor utilidad. Esta caracter´ıstica es uno de los
aspectos ma´s importantes con los que se evalu´a el desempen˜o de una subasta.
Optimalidad de la subasta: La Optimalidad de la subasta se logra con la maximizacio´n de
los ingresos del subastador. este es el objetivo principal del subastador. Tambie´n es uno de
los aspectos ma´s importantes para evaluar el desempen˜o de una subasta.
Eficiencia Vs Optimalidad en la Subasta: No siempre como resultado de la subasta se alcanza
la optimalidad y la eficiencia simulta´neamente, es decir, no siempre el que realiza la mayor
oferta es el que mayor valoracio´n tiene sobre el bien. Existen varias fuentes de distorsio´n
que pueden derivar en que no se alcance uno u otro de estos dos aspectos fundamentales de
la subasta. Los diferentes esquemas de subasta tienen grados distintos de sensibilidad frente
a cada una de las distorsiones. Lo anterior recalca la importancia de que en la medida de lo
posible se escoja un esquema de subasta adecuado que permita alcanzar simulta´neamente
la eficiencia y la optimalidad.
Caracter´ısticas deseables de una subasta: Adema´s de la eficiencia y la optimalidad, existen
otras caracter´ısticas que toman importancia dependiendo del objetivo de la subasta. Por
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ejemplo la transparencia de un mecanismo puede ser importante para no limitar el ingreso
de los pujadores, ya que algunos de ellos pueden considerar el mecanismo como riesgoso
simplemente por falta de claridad sobre su estructura.
1.2.1.1. Modelamiento de subastas
El modelamiento de una subasta consiste en determinar cual es la estrategia de equilibrio de
un juego de informacio´n incompleta (la subasta es el juego y los pujadores son los jugadores).
Luego se determina cua´l es la utilidad esperada en la subasta dada una estrategia de oferta.
Para profundizar un poco en la metodolog´ıa se presentara´ el modelamiento de una subasta de
un objeto, de sobre cerrado y de segundo precio, que de ahora en adelante en este documento
sera´ nombrada como subasta de segundo precio (Krishna, 2002).
Hay un conjunto de N pujadores, y cada uno sabe que la valoracio´n de los dema´s es una
variable aleatoria X que esta distribuida en el intervalo [0, w] con una distribucio´n de probabilidad
F y densidad de probabilidad f . El pujador i sabe que su valoracio´n es igual a xi y que la
valoracio´n de todos los pujadores en la subasta tienen la misma distribucio´n de probabilidad (a
esto se le llama pujadores sime´tricos).
Se pretende hallar una estrategia de equilibrio β(x) = b con la cual cada agente determinara´ su
oferta (bi) de acuerdo a su valoracio´n xi.
En la subasta de segundo precio la dina´mica es la siguiente. Los pujadores entregan sus ofertas
en un sobre cerrado, el subastador las ordena de mayor a menor precio y asigna el bien al pujador
con la ma´xima oferta. El pujador al que se le asigna el bien, paga el precio de la segunda mayor
oferta. La utilidad de los jugadores se puede resumir como se muestra a continuacio´n:
Πi =
{
0 si bi < maxi 6=jbj
bi −maxi 6=jbj si bi > maxi 6=jbj (1.1)
Dado lo anterior se puede decir que:
Proposicio´n: En la subasta de segundo precio la estrategia de equilibrio es ofertar justamente
la valoracio´n propia. β(x) = x
Prueba: Si el pujador 1 oferta z1 6= b1 y p1 = max16=jbj entonces:
1. Si x1 > z1 > p1 o´ z1 > x1 > p1 ganara´ y su utilidad sera´ igual a x1 − p1. Con b1 habr´ıa
ganado y su utilidad hubiera sido igual.
2. Si p1 > x1 > z1 o´ p1 > z1 > x1 perdera´ y su utilidad sera´ 0. Con b1 habr´ıa perdido y su
utilidad hubiera sido la igual.
3. Si x1 > p1 > z1 perdera´ y su utilidad sera´ 0. Con b1 habr´ıa ganado y su utilidad hubiera
sido igual a x1 − p1.
4. Si z1 > p1 > x1 ganara´ pero su utilidad sera´ negativa e igual a x1 − p1. Con b1 habr´ıa
perdido y su utilidad hubiera sido igual a 0
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Ya que en cualquier caso la utilidad obtenida se maximiza al ofertar b1 no existe ningu´n
incentivo para ofertar un valor distinto de la valoracio´n propia y por lo tanto se comprueba que
β es la estrategia de equilibrio.
La siguiente parte del modelamiento de una subasta consiste en estimar el valor esperado del
pago que hara´ un pujador en la subasta. Recordando que en esta subasta se esta´ suponiendo
que los pujadores son sime´tricos entonces, la probabilidad de que un pujador que oferta x gane
la subasta, es igual a la probabilidad de que simulta´neamente las ofertas de todos los dema´s
pujadores sea menor que x:
P (xi > maxi 6=jbj) =
∏
P (xj < xi) j = 1, 2, . . . , i− 1, i+ 1, . . . , N
= FN−1(x) (1.2)
Lo expresado por la ecuacio´n 1.2 hace referencia a los Estad´ısticos de Orden, concepto usado
generalmente en el modelamiento de subastas.
Suponiendo que para el pujador 1 existe una variable (Y1) que representa el valor ma´s alto de
las valoraciones de los dema´s participantes, se puede decir que Y1 es el estad´ıstico de ma´s alto
orden(X2, X3, . . . , XN ). La funcio´n de probabilidad de Y1 es G(y) = F (y)
N−1 siempre y cuando
los pujadores sean sime´tricos.
Con esta nueva variable podemos expresar el pago esperado (m) del pujador 1 como:
m = (Probabilidad de ganar) ∗ E(Oferta perdedora ma´s alta)
m(x) = G(x) ∗ E[Y1 | Y1 < x] (1.3)
1.2.1.2. Otros aspectos sobre las subastas
Precio de reserva
As´ı como los pujadores, el subastador tambie´n puede tener alguna valoracio´n sobre el bien
que esta subastando. El precio de reserva representa esa valoracio´n. No necesariamente el precio
de reserva (r) es igual a la valoracio´n del subastador (x0) por eso es importante no confundirlos.
La diferencia entre los dos se entiende fa´cilmente si se hace una analog´ıa entre el subastador y
el pujador: La oferta (bi) es al pujador como el precio de reserva (r) es al subastador. El precio
de reserva se incluye con facilidad en la dina´mica de la subasta: “El precio de reserva es el valor
mı´nimo que se debe pagar para que el bien sea adjudicado”
La existencia de un precio de un reserva (r) afecta el resultado de la subasta desde varios
puntos de vista. Por ejemplo, si antes de la subasta el subastador publica un precio de reserva,
es probable que se reduzca el nu´mero de participantes de la subasta ya que un pujador con
una valoracio´n menor que el precio de reserva (xi < r) nunca obtendra´ una utilidad positiva al
participar en la subasta. Evidentemente la reduccio´n del numero de participantes puede tener
un efecto negativo sobre la eficiencia de la subasta ya que se reduce la competencia dentro de la
misma.
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La reduccio´n de la competencia no es el u´nico efecto que tiene el precio de reserva sobre el
resultado de la subasta, con un sencillo ejemplo se puede evidenciar este hecho. En una subasta
de segundo precio el subastador (que tiene una valoracio´n x0) fija un precio de reserva r (r ≥ x0).
La mayor oferta recibida en la subasta es x1 y la segunda es x2. En esas circunstancias el precio
de reserva trae beneficios al subastador si x1 > r > x2 ya que el ingreso es mayor que de no haber
fijado un precio de reserva. Sin embargo si r > x1 y x2 > x0 el precio de reserva tiene un efecto
negativo por doble partida. Por un lado tiene un efecto negativo sobre la utilidad del subastador
quien al no haber asignado el bien, la utilidad que obtiene por el bien es simplemente x0 mientras
que sin precio de reserva la utilidad obtenida al vender el objeto (x2) hubiese sido mayor. Por
otro lado el precio de reserva tiene un efecto negativo sobre la eficiencia de la subasta ya que el
bien no queda en manos de quien tiene la mayor valoracio´n del bien (x1).
Otro de los aspectos que puede verse afectado por el precio de reserva es la estrategia de
equilibrio de los agentes pero el efecto concreto se debe evaluar desde las particularidades de
cada esquema.
Cuando existe la expectativa de adquirir el bien en una subasta posterior, los pujadores pueden
ajustar sus estrategias en funcio´n de esa posibilidad. En ese caso, el precio de reserva no tiene una
influencia tan grande sobre las ofertas, ya que una estrategia puede ser planteada considerando
que el precio de reserva disminuira´ en el futuro.
Para contrarrestar este efecto, el subastador podr´ıa fijar precios de reserva bajos en la subastas
presentes e ir aumentando este valor con el tiempo.
Tambie´n se puede optar por no descubrir el precio de reserva pero en ese caso se debe tener
en cuenta que los pujadores pueden llegar a estrategias que incluyen la especulacio´n sobre el
comportamiento del precio de reserva. Por eso, solo es recomendable si es evidente que el precio
de reserva aumenta con el pasar del tiempo.
Teorema de la equivalencia del Ingreso
Si se tienen pujadores sime´tricos y neutrales al riesgo, el ingreso esperado bajo cualquier
esquema de subasta es igual. Lo anterior se cumple siempre y cuando el pago esperado de un
pujador con valoracio´n x = 0 sea igual a 0 (m(0) = 0, ver ecuacio´n 1.3).
A pesar de lo anterior, escoger un esquema de subasta ido´neo es importante si se quiere
alcanzar la eficiencia y la optimalidad en una subasta, porque normalmente los participantes de
una subasta no son sime´tricos ni neutrales al riesgo. Por ejemplo, si se tienen pujadores adversos
al riesgo, el ingreso esperado es mayor en una subasta de primer precio2 que en una subasta de
segundo precio. Sin embargo, bajo el mismo escenario, la subasta de segundo precio determina
asignaciones ma´s eficientes que la subasta de primer precio (Krishna, 2002).
2Es una subasta de sobre cerrado en la que el objeto se le asigna al mejor postor quien paga por e´l el precio
ofertado. Normalmente, si no se hace ninguna aclaracio´n sobre el tipo de producto subastado se refiere a subastas
de un solo objeto
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1.2.2. Conceptos para evaluacio´n de portafolios
Un portafolio financiero es un un conjunto de activos, cada uno con una rentabilidad y un
riesgo espec´ıficos. El propo´sito de un portafolio consiste en determinar la participacio´n de los
activos que maximiza la rentabilidad con un nivel aceptable de riesgo (Grinblatt and Titman,
2001).
La definicio´n anterior tiene varios puntos para resaltar y/o complementar:
Las inversiones de un portafolio se hacen en tiempo presente pero su rendimiento real se
conocera´ a futuro. Es evidente que la rentabilidad es una variable aleatoria. Normalmente
cuando se declara un valor de rentabilidad se refiere a un Valor Esperado
El riesgo de una variable aleatoria se puede caracterizar con la Varianza de la rentabil-
idad
Un inversionista racional buscara´ maximizar la rentabilidad de su portafolio y minimizar
su riesgo, sin embargo normalmente los dos objetivos no son fa´ciles de alcanzar simulta´nea-
mente. Las inversiones riesgos tienen asociados valores altos de rentabilidad y a su vez, las
inversiones seguras tienen valores bajos de rentabilidad.
Un agente puede tener distintas preferencias de riesgo. Por ejemplo, la persona A prefiere
invertir en acciones y B prefiere adquirir CDTs (Certificados de Deposito a Te´rmino). Si
se supone que los dos son racionales e ignorando el riesgo de los activos, ambos preferir´ıan
invertir en acciones porque tiene un rentabilidad esperada mayor que los CDTs. Ahora,
bajo la misma suposicio´n de racionalidad pero teniendo en cuenta que el riesgo asociado a
las acciones es mayor que el del CDT podemos concluir que A tiene una tolerancia mayor
al riesgo o dicho de otra forma: la aversio´n al riesgo de B es mayor que la de A.
La aversio´n al riesgo no necesariamente es constante. Por ejemplo, un jugador de poker
suele ser ma´s arriesgado en sus apuestas si juega con su pozo lleno que si lo hace solo con
sus restos.
Ya que hay dos variables de decisio´n a la hora de evaluar un portafolio (o un activo) no es tan
sencillo establecer un orden objetivo entre inversiones con distintos niveles de riesgo y rentabilidad.
Frente a este problema surge una herramienta de gran valor: La funcio´n de utilidad
La funcio´n de utilidad busca parametrizar las preferencias de un agente respecto a la relacio´n
riesgo-ganancia (Taha, 2007) y con esto reducimos el problema de evaluacio´n de un portafolio a
la maximizacio´n a una u´nica variable. La utilidad (U(p)) de un portafolio (p), se puede construir
a partir de tres variables: La rentabilidad esperada (E[p]), el riesgo (Var[p]) y la aversio´n al
riesgo (γ). Se puede relacionar las tres variables de distintas maneras, una de ellas es la Linear
Mean-Variance Utility Function .
U(p˜) = E[p˜]− γV ar[p˜] (1.4)
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La utilidad aumenta a medida que el valor esperado de la rentabilidad aumenta y disminuye
si el riesgo de la inversio´n aumenta. La importancia que tiene el nivel de riesgo en la valoracio´n
final es determinado por la aversio´n γ.
S´ı γ = 0, hay indiferencia frente al riesgo, en ese caso el agente no tiene en cuenta el riesgo
sino u´nicamente el valor esperado de las inversiones, para valorar su utilidad. Valores mayores de
γ implican una mayor penalizacio´n al riesgo para la comparacio´n de diferentes alternativas.
1.2.3. Teoria de la decisio´n
Los problemas de decisio´n se podr´ıan definir como la situacio´n en la que un agente debe
escoger una de varias opciones para maximizar el beneficio que recibira´ a futuro. Los problemas
de decisio´n se pueden clasificar de acuerdo a la informacio´n disponible en tres categor´ıas: Decisio´n
bajo certidumbre, Decisio´n bajo riesgo y Decisio´n bajo incertidumbre(Taha, 2007). Este tipo de
problemas son similares a los problemas cla´sicos de Teor´ıa de juegos, pero entre los dos existe una
diferencia importante. En la teor´ıa de juegos existen oponentes que se comportan estrate´gicamente
mientras que en la teor´ıa de la decisio´n el “oponente´´ es la naturaleza3 y esta no tiene un
comportamiento estrate´gico.
1.2.3.1. Decisio´n bajo certidumbre:
Podemos incluir en esta categor´ıa aquellas situaciones en las que las ideas, los sentimientos
y las emociones se cuantifican, estableciendo escalas nume´ricas subjetivas para poder calificarlas
y as´ı, comparar fa´cilmente las diferentes alternativas. Para poder resolver estos problemas la
metodolog´ıa ma´s usada es el Proceso de Jerarqu´ıa Anal´ıtica (AHP, por sus siglas en ingles), que
consiste en asignar pesos a los diferentes criterios de evaluacio´n de una alternativa. Por ejemplo,
para escoger entre dos esquemas de subastas se esta´ usando como u´nicos criterios de evaluacio´n la
transparencia y la neutralidad de la subasta. Lo primero que se debe hacer es calificar cada criterio
en las dos subastas con una escala cuantitativa. Luego se deben asignar pesos a cada cada criterio
(una opcio´n puede ser: la neutralidad es 2 veces ma´s importante que la transparencia). Finalmente
se calcula la calificacio´n de cada subasta como el promedio ponderado de las calificaciones de los
criterios. (Taha, 2007)
1.2.3.2. Decisio´n bajo riesgo:
Este tipo de problemas se presentan cuando las ventajas asociadas las diferentes alternativas
dependen de escenarios que se describen con distribuciones de probabilidad. En esta categor´ıa se
encuentra el problema de la determinacio´n de un portafolio o´ptimo ya que su resultado es una
variable aleatoria que podemos representar a trave´s de una funcio´n de probabilidad. Tal como se
menciono´ en el apartado anterior, el para´metro ma´s usado para escoger un portafolio o´ptimo es
el valor esperado de la rentabilidad, aunque tambie´n se pueden incluir aspectos como la aversio´n
3No se debe encasillar el te´rmino “Naturaleza´´ con lo referido a la flora, fauna, geograf´ıa, clima, etc., ya que
ese te´rmino se usa para describir las caracter´ısticas propias de un contexto.
10 Cap´ıtulo 1. Introduccio´n
A B E
P1 uA1 uB1 uE1
P2 uA2 uB2 uE2
Tabla 1.1: Tabla de decisio´n sobre portafolios
s1 s2 · · · sn
a1 v(a, s1) v(a1, s2) · · · v(a1, sn)
a2 v(a1, s1) v(a2, s2) · · · v(a2, sn)
...
...
...
...
...
am v(am, s1) v(am, s2) · · · v(am, sn)
Tabla 1.2: Tabla de Decisio´n bajo Incertidumbre
al riesgo utilizando una funcio´n de utilidad. El problema del portafolio o´ptimo se puede plantear
como un problema de decisio´n bajo riesgo. En un mercado se puede presentar uno de tres estados:
al alza (A), a la baja (B) o en equilibrio (E). Cada estado tiene una probabilidad asociada de
presentarse: pA, pB y pC
4 respectivamente. En ese mercado se debe escoger entre dos portafolios
(P1 y P2). Cada portafolio tendra´ una ganancia esperada (uix) para cada estado tal como se
presenta en la tabla 1.1. Entonces una estrategia de decisio´n puede ser escoger la alternativa que
ofrezca el mayor valor esperado:
E[U | P1] = (pA)(uA1) + (pB)(uB1) + (pE)(uE1)
E[U | P2] = (pA)(uA2) + (pB)(uB2) + (pE)(uE2)
Si E[U | P1] > E[U | P2] Entonces se debe escoger P1
Si E[U | P2] > E[U | P1] Entonces se debe escoger P2
1.2.3.3. Decisio´n bajo incertidumbre:
Las decisiones bajo incertidumbre se caracterizan porque las alternativas escogidas pueden
desarrollarse en distintos estados de la naturaleza y no se conoce la probabilidad de ocurrencia
de ninguno de estos estados (aleatoriedad). Una decisio´n con m alternativas y n estados de la
naturaleza, conforma una matriz como la tabla 1.2 Donde v(ai, sj) corresponde a la retribucio´n
de la alternativa i en el estado j (Taha, 2007). Para tomar decisiones bajo incertidumbre existen
varios criterios:
Criterio de Laplace: El criterio de Laplace o criterio de razo´n insuficiente, plantea que no
existen pruebas que indiquen que las probabilidades de cada estado sean diferentes. Entonces
las alternativas se evalu´an con la hipo´tesis optimista de que todos los estados tienen la misma
probabilidad (Taha, 2007). Con esta suposicio´n se puede trabajar el problema como uno de
Decisio´n bajo riesgo.
Criterio maximin: Se basa en la actitud conservadora de elegir la mejor opcio´n en el peor
escenario. Entonces, para cada alternativa se determina cua´l sera´ la ganancia ma´s baja (o
4pA + pB + pC = 1
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la pe´rdida ma´s alta) que se puede dar con alguno de los escenarios. Luego se determina cual
de las alternativas me ofrece la ma´xima ganancia (menor pe´rdida) en el peor escenario.
Criterio arrepentimiento de Savage: El criterio de pesadumbre o arrepentimiento de Savage
modera el conservatismo del criterio maximin creando una matriz de arrepentimiento para
luego aplicar el criterio maximin (Taha, 2007). La matriz de arrepentimiento se construye
de la siguiente manera:
r(ai, sj) =
{
v(ai, sj)−min(v | ai) si v es pe´rdida
max(v | ai)− v(ak, sj) si v es ganancia (1.5)
Criterio de Hurwicz Esta´ disen˜ado para reflejar actitudes que vayan desde la ma´s optimista
hasta la ma´s pesimista. Para esto se define el ı´ndice de optimismo α, cuyo valor puede ir
desde 0 hasta 1, siendo 0 el ma´s pesimista y 1 el ma´s optimista (Taha, 2007). El ı´ndice de
optimismo se utiliza para ajustar un valor medio entre la mı´nima y la ma´xima ganancia de
una alternativa, como se muestra en la ecuacio´n 1.6. (Taha, 2007)
v(ai) = αmax[v(ai, sj) | ai] + (1− α)min[v(ai, sj) | ai] (1.6)
1.3. Estado del arte
La mayor´ıa de los mercados mayoristas de energ´ıa ele´ctrica en el mundo, utilizan subastas
como mecanismo de compra y venta (Bichpuriya and Soman, 2010).
Normalmente, los mercados de energ´ıa ele´ctrica cuentan con dos mecanismos de negociacio´n:
uno centralizado y de corto plazo tipo Spot y otro de largo plazo constituido tradicionalmente
por contratos bilaterales (Stoft, 2002). En muchos pa´ıses, los mercados Spot son subastas mul-
tiunidades de formato cerrado. El modelamiento de este tipo de subasta ha sido ampliamente
abordado.
1.3.1. Modelamiento de Subastas de mercado spot
Las subastas de sobre cerrado se caracterizan porque las asignaciones se determinan a partir de
una u´nica oferta entregada por cada generador de manera simulta´nea junto con sus competidores.
Luego, se asignan los derechos de venta a los generadores por orden de precio hasta adquirir toda
la energ´ıa demandada (Bichpuriya and Soman, 2010)
El modelamiento es una herramienta de gran utilidad para determinar las caracter´ısticas
adecuadas de las subastas de manera que se logren asignaciones o´ptimas y eficientes. En la
literatura internacional se pueden encontrar varios trabajos que se aproximan al modelamiento
de subastas del sector ele´ctrico como (Zender and Wang, 2002) y (Kemplerer, 2002), quienes se
ocupan espec´ıficamente, de las subastas multiunidades de sobre cerrado.
En Colombia se pueden citar autores como (Santa Maria et al., 2009), (Gallego V., 2008),
(Espinosa, 2009) y (Diaz C, 2011) que con sus trabajos ponen en evidencia inconvenientes de las
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subasta de sobre cerrado con precio uniforme para el mercado mayorista colombiano de energ´ıa
ele´ctrica. El modelamiento de este tipo de subastas se ha hecho desde diferentes enfoques, desde
el modelamiento del comportamiento de la oferta de agentes generadores basado en agentes de
software (Gallego V., 2008) , hasta la econometr´ıa estructural (Espinosa, 2009).
Miguel Espinosa realiza una aproximacio´n a los mecanismos de subasta para el mercado
spot a trave´s de la econometr´ıa estructural, este tipo de econometr´ıa no consiste u´nicamente en
verificar hipo´tesis utilizando la econometr´ıa de regresiones, sino tambie´n, en estimar restricciones
y caracter´ısticas verificables de la teor´ıa econo´mica y por esta razo´n es correcto emplearla para
modelar subastas (Espinosa, 2009).
Espinosa, demuestra con su trabajo que un esquema de subasta discriminatorio hubiese con-
seguido mejores resultados que el esquema de subasta uniforme. Para esto se explica como el
esquema de subasta uniforme presenta mayores incentivos para que los generadores sobredi-
mensionen los costos reales. Tambie´n esta´ dentro de sus objetivos el proponer una metodolog´ıa
rigurosa para resolver las dudas sobre la idoneidad de diferentes tipos de subasta y presentar una
modelacio´n teo´rica (econo´mica) del comportamiento de los generadores.
Wolfram con su publicacio´n Strategic Bidding in a Multi-Unit Auction: An Empirical Analysis
of Bids to Supply Electricity in England and Wales (Wolfram, 1998) se situ´a como uno de los
autores ma´s importantes en el marco conceptual de Espinosa. Wolfram realizo´ un estudio sobre
los incentivos en el sector ele´ctrico del Reino Unido de dos agentes con distintos tipos de plantas, y
a partir de este estudio Espinosa caracterizo´ los incentivos de cinco tipos de generadores teniendo
en cuenta las caracter´ısticas propias del sector ele´ctrico. A partir de la caracterizacio´n de los
generadores, Espinosa determino´ los incentivos que tienen los agentes para sobredimensionar los
costos en cada esquema de subasta.
Espinosa habla de dos posibilidades de aproximacio´n teo´rica: Por medio de un “ana´lisis bajo
forma reducida´´ y “ana´lisis estructural”. La primera requiere que el mercado objeto de ana´lisis
se haya enfrentado a diferentes mecanismos de subasta, para hacer comparaciones entre los resul-
tados de ellas (Espinosa, 2009), adema´s un ana´lisis de este tipo tambie´n supone que las variables
del mercado que influyen en los resultados de la subasta no cambian en el tiempo y tambie´n que
los para´metros que inciden en las estrategias de los agentes no cambian en los diferentes esquemas
de subastas que se implementen en el mercado.
El ana´lisis estructural no necesita experiencia del comportamiento de los agentes en el mer-
cado, ya que desarrolla modelamiento de los agentes a partir de las caracter´ısticas del esquema
de mercado. Este tipo de ana´lisis fue el utilizado por Wolfram en su estudio sobre el resultado de
las subastas diarias en el mercado ele´ctrico en Inglaterra y tambie´n Hortacsu y Puller basaron su
estudio sobre el comportamiento del mercado ele´ctrico en Texas en este tipo de ana´lisis.
Finalmente, se llega a las estrategias de equilibrio de cada esquema de subasta con las que se
puede estimar el gasto total del subastador en cada una (Optimalidad).
Luego de este desarrollo el autor tiene las herramientas suficientes para concluir que de los
esquemas de subastas multiunidades ma´s conocidas, el regulador colombiano, escogio´ el que genera
mayores gastos, adema´s tambie´n pone en evidencia que los generadores con mayor capacidad son
ma´s proclives a inflar los costos que los generadores con menor capacidad.
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Otro trabajo que evalu´a el funcionamiento de las subasta de mercado Spot es el de (Diaz C,
2011). En e´l, se estudian las ofertas de las centrales utilizando herramientas econome´tricas para
identificar estrategias. Se compara la actual subasta uniforme del mercado Spot con la subasta
discriminatoria y con posibles cambios regulatorios. Se observo´ la distribucio´n del precio de bolsa
de la hora pico (19) y la hora valle (03) durante un periodo de tres meses y se clasificaron
las centrales como inactivas, moderadamente inactivas, moderadamente activas y activas, segu´n
el nu´mero de ofertas en este periodo, siendo las primeras las de menor nu´mero de ofertas. Se
encontro´ que tomando el precio como variable de oferta el 78 % de las centrales son activas o
moderadamente activas, mientras que tomando la disponibilidad comercial (cantidad) la mayor´ıa
son inactivas. Tambie´n se ve que la actividad esta relacionado con el taman˜o de la central, las ma´s
grandes son ma´s activas. Se concluye que existe un comportamiento estrate´gico de las centrales
en el mercado Spot y esto puede ser corregido a trave´s de una pol´ıtica regulatoria adecuada
(Diaz C, 2011).
1.3.2. Modelamiento de subastas multi-ronda
Aunque las subastas de sobre cerrado son las ma´s comunes para los mercados Spot, algunos
mercados como el National Electricity Market (NEM) de Australia usan subastas multi-ronda
(Contreras et al., 2001). En estas subastas se realizan ofertas sucesivas con las que se va ajus-
tando el precio de cierre y las asignaciones resultantes. (Contreras et al., 2001). La hipo´tesis de
(Contreras et al., 2001), consiste en que las subastas de varias ronda tienen mejores resultados
porque permiten la adaptacio´n de las ofertas de los generadores. Para comprobar la hipo´tesis, se
simula el equilibrio de mercado de subastas multi-ronda con distintas reglas de parada, con la
ayuda de un modelo desarrollado en MATLAB que consta de cuatro mo´dulos:
1. Modulo de inicializacio´n: Contiene archivos auxiliares como la demanda, los costos de los
generadores, las reglas de la subasta, el nu´mero de rondas, etc.
2. Mo´dulo de liquidacio´n: Con base en las ofertas, determina el precio de equilibrio para cada
ronda.
3. Mo´dulo de Optimizacio´n: Para cada generador, se maximiza su beneficio basado en el precio
de equilibrio del mo´dulo anterior, calculando as´ı la cantidad oferta de la siguiente ronda.
4. Mo´dulo de Estrategias de oferta: Para cada generador, se recibe el precio de equilibrio y la
cantidad ofertada y determina los pares precio-cantidad de la oferta para la siguiente ronda
La herramienta de simulacio´n funciono´ satisfactoriamente y a partir de ella se logro´ dar eviden-
cia emp´ırica de las ventajas de las subastas de sobre cerrado sobre las subastas multi-ronda,
principalmente en lo que se refiere a la transparencia y los costos de transaccio´n (Contreras
et al., 2001).
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1.3.3. Modelamiento de Subasta de Largo plazo
Aunque las subastas multi-ronda no presentan ventajas en el mercado spot de energ´ıa ele´ctrica,
si poseen grandes ventajas en otro tipo de mercados del sector ele´ctrico (Morey, 2001). Uno de
estos mercados es el de contratos de largo plazo. El modelamiento de este tipo de subastas no ha
sido ampliamente abordado. De hecho (Roubik Rojas, 2008) plantea que hay gran investigacio´n en
el campo de los mercados Spot, pero que esto no contribuye al entendimiento del comportamiento
de los agentes en subastas de compromisos de largo plazo (como el MOR). Tambie´n se encuentra
que las escasas investigaciones sobre subastas de contratos han fallado en incorporar la aversio´n
al riesgo que caracterizan a los generadores y en que olvidan que la utilidad marginal de los
contratos es decreciente. Otra de las conclusiones de la revisio´n bibliogra´fica es que no existe
claridad sobre las variables que afectan las ofertas de los generadores en estas subastas
(Roubik Rojas, 2008) establece una metodolog´ıa para entender las ofertas de los generadores
en una subasta de contratos de largo plazo. Esta metodolog´ıa consiste en aplicar el concepto
financiero de maximizar la utilidad de un portafolio entendida con una LMVUF (ecuacio´n 1.4).
En primera instancia se plantea una funcio´n de ingresos netos (p˜i)5 del portafolio que tiene un
generador para vender su energ´ıa generada y˜ (ecuacio´n 1.7).
p˜i = p˜ · [y˜ − h] + b · h− r˜ · y˜ (1.7)
Los dos activos que conforman el portafolio son: ventas por contratos h y ventas en el mercado
spot y − h. Las dema´s variables de la ecuacion 1.7 son el precio del mercado (p˜), el costo de la
energ´ıa primaria (r˜) y el precio promedio de contratos (b).
U(p˜i) = E[p˜i]− γ · V ar[p˜i] (1.8)
La ecuacio´n 1.8 plantea una funcio´n de utilidad para incluir el valor esperado y el riesgo de
los ingresos como una LMVUF. El riesgo de cada variable aleatoria es σ2x y la aversio´n al riesgo
de cada agente es γ. Al derivar la funcio´n e igualarla a 0 para encontrar un valor ma´ximo se llega
a la ecuacio´n 1.9.
p¯− b
2 · γ · σ2p
= y − h (1.9)
Como conclusio´n, Roubik explica que las ofertas de los generadores dependera´n u´nicamente
de la diferencia esperada entre el precio spot y el precio del contrato, de la volatilidad del precio
spot y de su aversio´n al riesgo.
5El acento en las letras indica que son variables aleatorias
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1.3.4. Modelamiento de Subastas de Reloj Descendente
Hay otro tipo de subasta especifica que adema´s de ser una subasta dina´mica es comu´nmente
usada para la transaccio´n de contratos de largo plazo, “Subasta de reloj descendente”, propuesta
por Peter Cramton (Cramton and Stoft, 2007)6. Este tipo de subasta se ha comenzado a imple-
mentar en los mercados ele´ctricos, por ejemplo en Espan˜a, desde el 2007 esta´ funcionando las
subastas CESUR (Contratos de energ´ıa para el suministro de u´ltimo recurso) que tienen por ob-
jeto fomentar la liquidez de los mercados a plazo y estabilizar la tarifa integral, protegie´ndola de
la volatilidad del precio de bolsa. Este esquema es muy similar al que plantea el MOR.(Genger de
Manzanos, 2010)
Este tipo de subastas han sido abordadas por autores como (Ausbel and Cramton, 2002),
(Milgrom, 2000) quienes se han encargado de determinar estrategias de equilibrio. En sus trabajos
plantean los aspectos que se deben tener en cuenta para que se logre maximizar la optimalidad y/o
la eficiencia de la subasta. Las subastas multi-ronda como la de reloj descendente, normalmente
son llamadas subastas dina´micas o de formato abierto. La principal ventaja de este tipo de
subastas es la reduccio´n de la maldicio´n del ganador, ya que el descubrimiento de la valoracio´n
comu´n de los bienes se hace a lo largo de la subasta y al mismo tiempo se van adaptando las
ofertas de los participantes frente a dicha valoracio´n (Cramton, 1998). Esto es de gran utilidad
cuando se transan obligaciones de largo plazo, ya que esta´n en juego grandes cantidades de
dinero y consecuentemente, una mala estimacio´n del valor del bien, tendr´ıa un gran impacto en
las finanzas de la empresa.
1.4. Objetivos de la tesis
El objetivo principal de la tesis es Generar un modelo microecono´mico del esquema
de subasta de reloj descendente aplicado en el MOR que incluya las caracter´ısticas
propias de sus agentes, el balance de las transacciones del mercado en los u´ltimos
an˜os y el poder de mercado, a partir del cual se pueda evaluar la optimalidad de las
asignaciones.
1.4.1. Objetivos Espec´ıficos
1. Crear un modelo de la subasta en el que se incluyan las caracter´ısticas del portafolio de los
agentes generadores.
6La subasta de reloj descendente consiste en formar la curva de oferta agregada a partir de rondas sucesivas.
En cada ronda, un subastador define un intervalo de precio en el que los interesados debera´n ofertar las cantidades
que esta´n dispuestos a entregar. Cada ronda tendra´ un precio ma´ximo igual al precio mı´nimo de la ronda anterior
y un precio mı´nimo determinado de manera no sistema´tica por parte del subastador. En cada ronda se agregan las
ofertas de todos los generadores. La subasta termina cuando - dada una curva de demanda - el exceso de oferta sea
menor o igual a cero. Existe una regla adicional para impedir un comportamiento anticompetitivo por parte de los
generadores: Los Generadores solo podra´n mantener o disminuir la cantidad ofertada conforme avance la subasta
(Ausbel and Cramton, 2006).
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2. Modelar el comportamiento de las ofertas de los agentes del mercado organizado colombiano.
3. Evaluar la optimalidad del esquema propuesto ante la incertidumbre sobre la curva de
demanda regulada. En particular se estudiara´ el efecto de la variacio´n de los precios PP1 y
PP2 en la curva de demanda regulada.
4. Evaluar la optimalidad del esquema propuesto ante la incertidumbre sobre el taman˜o de
las rondas de oferta. En particular, sera´ de intere´s estudiar el efecto del poder de mercado
en cada ronda.
1.5. Solucio´n Propuesta
El modelo del MOR propuesto consta de dos partes. El Modelamiento de los gener-
adores y el Modelo de la subasta cuya parte fundamental es el Modelamiento de la toma de
decisiones.
Para establecer el modelo de los generadores se empezara´ por recolectar la informacio´n sobre
las ofertas en el mercado Spot y la energ´ıa generada de seis generadores. El periodo de ana´lisis
sera´ el comprendido entre el 01 de enero de 2001 y el 31 de diciembre del 2010. A partir de dicha
informacio´n se modelara´ una curva de oferta de los generadores como un conjunto de variables
aleatorias. Esta curva se ajustara´ a trave´s del concepto de portafolio o´ptimo el cual tendra´ en
cuenta las preferencias de riesgo de cada agente calculado a partir del nivel de exposicio´n en
bolsa, y la diferencia entre precios de bolsa y de contratos en el periodo de ana´lisis. El resultado
principal del modelamiento de los generadores es la curva de oferta del MOR.
El modelo de la subasta esta´ constituido por dos mo´dulos: 1) Modelamiento de la Toma de
Decisiones y 2) el Subastador. El modelamiento de las decisiones de los generadores recibira´ in-
formacio´n de cada ronda y del modelo de los generadores. A partir de esta informacio´n estable-
cera´ cual es la mejor alternativa de oferta, con un algoritmo basado en la teor´ıa de la decisio´n y
el concepto de demanda residual. El mo´dulo subastador recibe las ofertas de los generadores y
establece si hay o no exceso de oferta, si hay exceso de oferta entonces define el precio de oferta
de la siguiente ronda, si no hay exceso de oferta entonces determina el precio de cierre. En la
figura 1.1 se presenta un esquema del modelo.
Los para´metros de entrada de la subasta, son PP2, PP1, la demanda Objetivo (DOb) y
el nu´mero ma´ximo de rondas (taman˜o de ronda). Cada para´metros tendra´ un nu´mero finito de
valores posibles. Combinando los valores de los para´metros se establecera´n escenarios. El resultado
principal del modelo bajo cada escenario es el precio de cierre de la subasta.
Lo descrito en esta seccio´n se implementara´ en MATLAB, con lo que se podra´ simular un
buen nu´mero de escenarios, obteniendo as´ı la informacio´n suficiente para evaluar la optimalidad
de la subasta (a partir del precio de cierre) frente a variaciones de los para´metros.
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Figura 1.1: Esquema del modelo implementado
1.6. Estructura del Documento
El primer cap´ıtulo de este documento ha buscado contextualizar al lector sobre el problema
que se aborda y el marco conceptual que se utilizara´ para resolverlo. El segundo cap´ıtulo tiene dos
objetivos, presentar de manera general el mercado ele´ctrico colombiano y presentar el mecanismo
que se busca modelar: el Mercado Organizado (MOR). Se realiza un acercamiento al MOR desde
la justificacio´n de su origen, hasta la descripcio´n general del modelo propuesto.
Los cap´ıtulos cuatro y cinco, son los que presentan el modelo del MOR. En el cuarto se describe
en detalle el Modelamiento de la oferta de los Generadores y en el quinto el Modelamiento de
la Toma de Decisiones. En el cap´ıtulo sexto se presentan los principales resultados obtenidos del
modelo y se realiza el ana´lisis correspondiente. Finalmente, en el cap´ıtulo siete se presentan las
principales conclusiones.
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Cap´ıtulo 2
Mercado Organizado (MOR)
“Las leyes inu´tiles debilitan a las necesarias”
Montesquieu (1689-1755)
Resumen
La primera parte de este cap´ıtulo presenta una breve descripcio´n del Mercado Ele´ctrico Mayorista
de Colombia (MEM), abordando a grandes rasgos la estructura te´cnica, comercial e institucional del
sector ele´ctrico, se hara´ especial e´nfasis en el Mercado de Energ´ıa del Sector Regulado. Seguido a esto,
se hace un recuento del proceso de estructuracio´n del MOR que se ha venido dando los u´ltimos an˜os.
Se empezara´ haciendo mencio´n de las razones que dieron origen a este mecanismo. Luego se hara´ un
resumen de la propuesta inicial de esta subasta y de la discusio´n de los agentes del mercado sobre
la misma. Despue´s, se mencionara´n los aspectos ma´s importantes sobre la propuesta ma´s reciente de
reglamentacio´n del MOR. Finalmente, se incluye en este cap´ıtulo la presentacio´n del modelo propuesto
para evaluar la optimalidad de la subasta.
2.1. Esquema general del Mercado de Energ´ıa Mayorista (MEM)
En este cap´ıtulo y en general en todo el desarrollo de la tesis, fue fundamental disponer de
la base de datos NEON. Esta BD que concentra una gran cantidad de informacio´n relevante
sobre el mercado mayorista de la energ´ıa ele´ctrica, es manejada por la empresa XM Compan˜´ıa de
Expertos en Mercados. Esta empresa tambie´n es la encargada de la administracio´n del sistema
de intercambio comercial (ASIC) y de la planeacio´n, coordinacio´n, supervisio´n y control de la
operacio´n del sistema (CND).
A menos que se indique lo contrario, todos los datos presentados tienen como fuente la base
de datos NEON.
Antes de empezar a describir la estructura f´ısica y comercial del Sector Ele´ctrico en Colombia,
es importante conocer el conjunto de instituciones relacionadas con el Sector Ele´ctrico colombiano.
A continuacio´n se hara´ referencia a las funciones de las principales instituciones.
1. Ministerio de Minas y Energ´ıa: Entidad encargada de establecer los lineamientos para ase-
gurar el correcto funcionamiento del sector(Ver Articulo 67, ley 142 de 1994).
2. Unidad de Planeacio´n Minero Energe´tica (UPME): Entidad encargada de la planeacio´n en
el Sector Ele´ctrico. Entre los documentos que elabora, uno de los ma´s importantes para
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el sector es el “Plan Expansio´n de Referencia, Generacio´n - Trasmisio´n”. En e´l se hace
una descripcio´n sobre el estado actual de la demanda de energ´ıa ele´ctrica, de la economı´a
nacional y de los subsectores de Generacio´n y Transmisio´n. Luego se plantean escenarios
futuros de la demanda y se establecen los proyectos de generacio´n o transmisio´n que son
necesarios para asegurar el cubrimiento de la demanda futura y la confiabilidad y seguridad
del Sistema Interconectado Nacional (Ver Art´ıculo 16, Ley 143 de 1994).
3. Comisio´n de Regulacio´n de Energ´ıa y Gas (CREG:) Entidad encargada de construir el
marco regulatorio del sector para “..asegurar la disponibilidad de una oferta energe´tica
eficiente, propiciar la competencia en el sector de minas y energ´ıa y proponer la adopcio´n
de las medidas necesarias para impedir abusos de posicio´n dominante y buscar la liberacio´n
gradual de los mercados hacia la libre competencia. La comisio´n podra´ adoptar reglas de
comportamiento diferencial, segu´n la posicio´n de las empresas en el mercado”(Art´ıculo 74.1.,
ley 142 de 1994).
Dadas las funciones encomendadas por la ley, es responsabilidad de la CREG regular un
esquema para el funcionamiento ido´neo del MOR.
4. Superintendencia de Servicios Pu´blicos Domiciliarios: Entidad encargada de “vigilar y con-
trolar el cumplimiento de las leyes y actos administrativos a los que este´n sujetos quienes
presten servicios pu´blicos, en cuanto el cumplimiento afecte en forma directa e inmediata
a usuarios determinados; y sancionar sus violaciones”(Art´ıculo 79.1, ley 142 de 1994)
5. Administrador del Sistema de Intercambio comercial (ASIC): “Es el encargado de la liq-
uidacio´n, facturacio´n, cobro y pago del valor de los actos, contratos, transacciones y en
general de todas las obligaciones que resulten por el intercambio de energ´ıa en la bolsa,
para generadores y comercializadores”1. Tal como se menciono antes, XM es la empresa
que cumple estas funciones. Es importante mencionar que XM es una de las empresas fil-
iales de la Compan˜´ıa Interconexiones Ele´ctricas S.A. (ISA) (Ver Para´grafo 1 Art´ıculo 167,
Ley 142 de 1994).
6. Centro Nacional de Despacho (CND) Es el agente encargado de planear, coordinar y super-
visar el despacho centralizado de la energ´ıa2. En Colombia la operacio´n del sistema esta´ a
cargo de XM (Ver Art´ıculo 170, Ley 142 de 1994).
Entrando en materia, la estructura f´ısica que conforma el sector ele´ctrico Colombiano se
divide en Generacio´n, Transmisio´n y Distribucio´n. A continuacio´n se hara´ una breve descripcio´n
de cada una de estas partes y adicional a esto, se mencionara´n algunos aspectos relevantes sobre
el consumo de energ´ıa en Colombia
1. Generacio´n: Es la primera etapa del ciclo te´cnico, donde se transforma la energ´ıa de fuentes
primarias a energ´ıa ele´ctrica. En la Generacio´n del primer trimestre del 2012 participaron
161 centrales, las cuales se pueden clasificar de dos maneras:
1Encontrado en http://www.xm.com.co/Pages/PreguntasFrecuentes.aspx
2Es necesario que el despacho de la generacio´n sea coordinado centralmente para garantizar el cumplimiento de
las restricciones te´cnicas que impone en un Sistema de Energ´ıa Ele´ctrica
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Generación por Tecnología
HIDRAULICA
TERMICA GAS
TERMICA CARBON
TERMICA FUEL OIL Y 
ACPM
COGENERADORES
Figura 2.1: Generacio´n en Colombia por Tipo de Tecnolog´ıa
Segu´n su taman˜o: Existen tres tipos de centrales, las que son menores de 10 MW y
no pueden participar en la bolsa de energ´ıa, las que son mayores de 20 MW y deben
participar obligatoriamente en la bolsa de energ´ıa para ser despachadas, y las que
esta´n entre 10 MW y 20 MW que tienen la posibilidad (pero no la obligacio´n) de
participar en la bolsa de energ´ıa. De las 161 centrales, 100 no participaron en la bolsa
(88 centrales menores y 12 Cogeneradores).
Segu´n su tecnolog´ıa: La tecnolog´ıa de la central es definida por el tipo de energ´ıa
primaria que use en su proceso. En Colombia, el 93 % de la energ´ıa del primer trimestre
del 2012 fue generada por tres tipos de centrales: Grandes Centrales Hidroele´ctricas
(80 %), Centrales Te´rmicas a Gas (11 %) y Centrales Te´rmicas a Carbo´n (3 %). (Ver
figura 2.1)
2. Sistema de Trasmisio´n Nacional: Es la infraestructura usada para el transporte de la energ´ıa
generada desde las centrales hasta las subestaciones de alta tensio´n, cerca de los puntos
finales de consumo. La propiedad del STN esta´ concentrada en tres empresa: ISA (82,3 %)
, EPM (6,4 %) y EEB (6,4 %). 3
3. Redes Distribucio´n: Es la infraestructura usada para la distribucio´n de la energ´ıa desde las
subestaciones de alta tensio´n hasta los usuarios finales.
4. Consumo: Los usuarios finales de la energ´ıa ele´ctrica pueden ser residenciales, comerciales
e industriales. Los usuarios residenciales representan la mayor parte del consumo total
(alrededor del 70 %, ver figura 2.4 ) y se caracterizan por tener un consumo no homoge´neo
a lo largo del d´ıa, presentando horas de alto consumo, tambie´n llamadas horas pico (de las
17:00 a las 22:00) y horas de bajo consumo, tambie´n llamadas horas valle (de las 22:00 a
las 6:00) ver figura 2.3.
3Encontrado en: http://www.transelca.com.co/
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Figura 2.3: Curva de Demanda Regulada
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Figura 2.4: Consumo por sectores
Los usuarios Industriales representan alrededor del 20 % de la demanda y se caracterizan
por tener un consumo pra´cticamente constante a lo largo del d´ıa (ver figura 2.2). Por su
parte, los usuarios Comerciales representan aproximadamente el 20 % de la demanda pero
su consumo diario es ma´s heteroge´neo y depende fuertemente del tipo de establecimiento
comercial.
En cuanto al Mercado Ele´ctrico de Colombia, se habla de 4 tipos de agentes que esta´n direc-
tamente relacionados con las actividades descritas anteriormente y de una agente adicional que
se encarga del engranaje comercial del sistema.
1. Generadores: Son empresas propietarias de una o varias centrales de generacio´n. En el
primer trimestre del 2012 se tuvo la participacio´n de 44 generadores para atender la de-
manda de energ´ıa ele´ctrica. En la figura 2.5 se puede ver que cerca del 80 % de la generacio´n
total de dicho periodo, esta´ concentrada en 6 generadores.
2. Transportadores: Las empresas que comparten la propiedad del sistema de Trasmisio´n Na-
cional, reciben una remuneracio´n por el uso de sus redes llamado cargo por trasmisio´n.
Esta remuneracio´n es regulada por la Comisio´n de Regulacio´n de Energ´ıa y Gas (CREG) y
ba´sicamente consiste en fijar un precio por unidad de energ´ıa transportada, de tal forma que
dada la demanda proyectada, se logre recuperar la inversio´n4 de los activos de trasmisio´n
a lo largo de su vida u´til.
3. Distribuidores: Las empresas propietarias de redes de distribucio´n reciben una remuneracio´n
4Con una tasa de descuento apropiada para el nivel de riesgo
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Figura 2.5: Participacio´n por Generador en la Generacio´n Real del primer trimestre del 2012
por el uso de sus redes llamado cargo por distribucio´n. Tambie´n es calculado por la CREG
con una metodolog´ıa similar a la del cargo por transmisio´n.
4. Usuarios: Desde el punto de vista comercial, los usuarios pueden ser:
Usuarios Regulados: Se caracterizan por tener un bajo nivel de consumo. En esta cat-
egor´ıa, podemos clasificar a los usuarios residenciales, algunos establecimientos com-
erciales de bajo consumo y algunas PYMEs5. Normalmente, suelen relacionarse u´nica-
mente a los usuarios residenciales con los usuarios regulados, ya que son precisamente
ellos los que (de manera agregada) mayor consumo de energ´ıa ele´ctrica representan.
La demanda regulada en el Mercado de energ´ıa mayorista (MEM) esta´ alrededor del
70 % (Ver figura 2.6). Para estos usuarios, la tarifa de la energ´ıa ele´ctrica esta´ regulada
por la CREG (Ver Seccio´n 2.2).
Usuarios No regulados: Son usuarios con un alto consumo. A pesar de que en esta
categor´ıa se pueden encontrar algunos establecimientos comerciales, normalmente la
demanda No Regulada se relaciona con el sector industrial. Este sector de la demanda
es libre de negociar los te´rminos de la prestacio´n de servicio con el comercializador que
elijan.
La l´ınea divisoria entre usuarios regulados y no regulados (Bajo y alto consumo) se
puede definir desde la capacidad de la instalacio´n o la energ´ıa consumida. Para que
un usuario pueda ser No Regulado debe tener una capacidad instalada mayor o igual
a 100 kVA o haber consumido una energ´ıa mensual promedio durante los u´ltimos seis
meses de por lo menos 55.000 kWh.
5Pequen˜a y Mediana Empresa
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Figura 2.6: Participacio´n tipo de Usuario en Demanda Total de Energ´ıa
5. Comercializadores: Es el encargado de gestionar el intercambio comercial entre los Usuarios
y los Generadores, Transportadores y Distribuidores. Hay varios tipos de comercializadores:
Comercializador-Generador: Son comercializadores que poseen activos de generacio´n.
Comercializador-Distribuidor: Son comercializadores que poseen activos de distribu-
cio´n.
Comercializador Puro: Son comercializadores que dentro de su empresa no poseen
activos de generacio´n ni distribucio´n.
Segu´n la ley 142 de 1994, no es posible que una sola empresa posea activos de Generacio´n,
Trasmisio´n, Distribucio´n y Comercializacio´n (Empresa Verticalmente integrada). Sin em-
bargo, en el MEM existen algunas excepciones por varias razones. Una de ellas es que en el
momento de la sancio´n de la ley ya exist´ıan empresas verticalmente integradas que recla-
maron su derecho de permanecer con la estructura que hasta ese momento, les hab´ıa dado
buenos resultados. Por otro lado, la restriccio´n de empresas verticalmente integradas no
contemplo el hecho de que grupos empresariales internacionales podr´ıan comprar empresas
de generacio´n y distribucio´n y de esta manera tener empresas, que aunque en apariencia
son independientes, en realidad son manejadas por un u´nico organismo.
Finalmente, es de gran ayuda para el entendimiento de la tesis, presentar las definiciones de
algunos aspectos de intere´s sobre el MEM.
Mercado Spot: Por el cual se determina el precio horario de bolsa y el despacho centralizado
de la energ´ıa. Su mecanismo es el siguiente:
1. Despacho econo´mico: Se recibe la oferta de todos los generadores, la cual debe incluir
la disponibilidad comercial horaria de cada una de sus centrales y el respectivo pre-
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Figura 2.7: Precios promedio mensuales
cio6. Estas ofertas se reciben el d´ıa anterior a la operacio´n y con ellas se logra una
optimizacio´n para poder atender la demanda al mı´nimo costo.
2. Operacio´n y redespacho: Basado en el despacho econo´mico pero procurando la op-
eracio´n adecuada del sistema. Se realiza la operacio´n calculando antes un redespacho,
para verificar la estabilidad y confiabilidad del sistema. La Generacio´n Real de cada
planta es determinada durante esta etapa.
3. Despacho Ideal: Esta es la etapa de formacio´n del precio de bolsa. En el d´ıa siguiente
a la operacio´n, se realiza nuevamente un despacho econo´mico con la u´nica diferencia
que se utiliza la demanda real en vez de la demanda esperada. La generacio´n asignada
a cada planta como producto de este despacho ideal es llamada Generacio´n Ideal.
Contratos bilaterales: Son herramientas que permiten mitigar el riesgo financiero (volatil-
idad de la bolsa) en el largo plazo. Los contratos pueden tener dos destinos: El mercado
Regulado y el mercado No Regulado. Estos contratos tienen que ser reportados al ASIC.
En la figura 2.7, se presentan los precios promedio de contratos y de bolsa de los u´ltimos
an˜os.
Reconciliaciones: Es el mecanismo con la que se reconcilian las diferencias entre la Gen-
eracio´n ideal y la Generacio´n real. Son negativas si la generacio´n ideal es mayor a la real, y
la reconciliacio´n es positiva en caso contrario. Si es negativa se paga el precio de oferta ma´s
6El precio declarado para cada planta debe ser el mismo durante todo el d´ıa
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la mitad de la diferencia con el precio de bolsa, y si es positiva, se paga a precio de oferta
o a un precio ma´ximo para cada tecnolog´ıa determinado por la CREG.
Liquidacio´n de las transacciones: Es la etapa posterior a la determinacio´n del precio de
Bolsa, para ejecutarla se tiene en cuenta el despacho de cada central, el precio de bolsa, los
contratos de compra y venta del agente, y las reconciliaciones (Ver ecuacio´n 2.1)
I =
Ingresos Netos Bolsa︷ ︸︸ ︷[(
n∑
c=1
QIc
)
− (QCV −QCC)
]
· PB+
Ingresos Netos Contratos︷ ︸︸ ︷
[QCV · PCV −QCC · PCC] +
Ingresos Reconciliaciones︷ ︸︸ ︷[
n∑
c=1
(QRc −QIc) · PRecc
]
(2.1)
donde,
n : Nu´mero total de plantas del agente
c : Planta c del agente
PB : Precio de Bolsa
QIc : Generacio´n Ideal de la central c
QRc : Generacio´n Real de la central c
PRecc : Precio de Reconciliacio´n para la central c
QCV : Cantidad de Energ´ıa Vendida en Contratos por el agente
QCC : Cantidad de Energ´ıa Comprada en Contratos por el agente
PCV : Precio de la Energ´ıa Vendida en Contratos por el agente
PCC : Precio de la Energ´ıa Comprada en Contratos por el agente
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2.2.1. Relacio´n con el mercado No Regulado
Tal como menciono´ en cap´ıtulos anteriores, los generadores venden su energ´ıa a trave´s de
la bolsa y de contratos bilaterales, los que a su vez esta´n condicionados por el tipo de usuario
final al que esta´n destinados. Para los usuarios No Regulados, los contratos pueden firmarse de
comu´n acuerdo con el comercializador. Para los usuarios Regulados, deben participar en una
convocatoria publica organizada por el comercializador. Adema´s de las diferencias que existen en
la contratacio´n, el tipo de producto que se negocia en cada contrato puede ser distinto debido a
las diferencias de sus curvas de carga. No se puede afirmar que los dos tipos de contratos sean
bienes sustitutos teniendo en cuenta las diferencias expuestas. A partir de los datos histo´ricos de
los agentes, se puede comprobar que la diferencia entre los precios para cada tipo de contrato
no esta correlacionado con la cantidad contratada en uno u otro mercado. Como ejemplo, en la
figura 2.8 se presenta un diagrama de dispersio´n de cuatro de los seis generadores bajo estudio,
en el que se relaciona la cantidad de energ´ıa vendida en contratos regulados, con la diferencia
entre los precios promedio ponderados de los contratos regulados y no regulados. Se puede ver
que no existe correlacio´n entre las dos variables. En la tabla 2.1 se presentan los coeficientes de
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Figura 2.8: Correlacio´n entre las ventas al mercado regulado y la diferencia de precios entre los contratos bilaterales
para el sector regulado y el no regulado
Generador GenA GenB GenC GenD GenE GenF
Coef. Corr. 0.070 0.047 0.073 0.359 0.023 0.075
Tabla 2.1: Tabla de los coeficiente de correlacio´n entre la diferencia de precios de los contratos del mercado Regulado
y No regulado con la cantidad vendida en el mercado Regulado
correlacio´n entre la diferencia de precios y la cantidad de energ´ıa vendida en contratos para el
sector regulado. Estos datos confirman lo presentado en las gra´ficas: No hay relacio´n entre la
diferencia de precios y la energ´ıa vendida en el sector regulado. Por lo tanto, es posible dividir el
mercado en dos: Regulado y No Regulado.
2.2.2. Demanda Regulada
El mercado regulado representa la mayor parte de la demanda total, tal como se puede ver
en la figura 2.6. Su crecimiento anual de la u´ltima de´cada fue sostenido aunque no constante, en
la figura 2.9 se puede observar el comportamiento de la demanda residencial.
La proyeccio´n de la demanda residencial hecha por la UPME (ver figura 2.10) muestra un
crecimiento anual aproximado de 3.0 %.
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Figura 2.9: Demanda Anual Regulada
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Figura 2.10: Proyeccio´n de la Demanda Residencial
2.2.3. Esquema tarifario
La tarifa del servicio ele´ctrico es fijada segu´n el art´ıculo 4 de la resolucio´n CREG 119 de 2007.
Esta tarifa incluye como costos variables ($/kWh) la Generacio´n (G), la Transmisio´n (T ), la
Distribucio´n (D), la Comercializacio´n (Cv), las pe´rdidas reconocidas (PR) y las reconciliaciones
(R), y como costos fijos ($/factura) un costo por comercializacio´n (Cf ):
CUV = G+ T +D + CV + PR+R (2.2)
CUf = Cf
30 Cap´ıtulo 2. Mercado Organizado (MOR)
El cargo por Generacio´n se calcula para cada comercializador a partir del precio promedio de
sus contratos destinados al mercado regulado (Pc), el precio promedio de contratos del mercado
destinados al mercado regulado (Mc), el porcentaje de la demanda regulada atendida a trave´s
de contratos (Qc), el precio de bolsa (Pb), un factor de ponderacio´n (α)
7 y un factor de ajuste
(AJ)8:
G = Qc ∗ (α ∗ Pc + (1− α) ∗Mc) + (1−Qc) ∗ Pb+AJ (2.3)
En la ecuacio´n 2.3 se evidencia una estrategia regulatoria para incentivar la eficiencia en las
compras de energ´ıa para el sector regulado, utilizando un factor de ponderacio´n que compara
el precio de las compras propias con el precio promedio de las compras de los dema´s agentes
del sistema. Sin embargo, la diferencia entre los precios de los contratos para mercado regulado
y no regulado es anormalmente alta, “lo que lleva a concluir que la distorsio´n en los mercados
es evidente y que los vendedores podr´ıan estar efectuando una discriminacio´n no justificada de
precios en funcio´n del segmento de mercado que atienden”(CREG, 2006)9.
La introduccio´n del factor de ponderacio´n (α) no ha sido suficiente para evitar las deforma-
ciones de los precios de contratos para el mercado regulado. La alternativa que la CREG ha
estado impulsando desde el 2006 es el MOR. Una vez se haya adoptado el MOR (despue´s de un
periodo de transicio´n) el cargo por generacio´n (G) de la formula tarifar´ıa 2.2 se calculara´ segu´n
se expone en la Resolucio´n CREG119 de 2007:
G = Qc ∗ PMOR + (1−Qc) ∗ Pb+AJ (2.4)
2.3. Justificacio´n del MOR
Como se menciono´ en la seccio´n 2.2, las diferencias entre el precio promedio de contratos para
la demanda regulada y no regulada reflejan una falla de mercado. Este hecho motivo´ a la CREG
a examinar el procedimiento de adquisicio´n de energ´ıa ele´ctrica en el mercado de contratos para
el sector regulado (CREG, 2006), encontrando dos razones fuertes para confirmar que el mercado
no es competitivo:
1. Compras por comercializador mediante contratos: Para el mercado regulado, se reviso´ la
distribucio´n de las compras de los comercializadores integrados (con generadores) y se
compararon con los comercializardores independientes. El resultado fue evidente: “...los
7El factor de ponderacio´n depende del costo de comercializacio´n y del costo promedio de compras propias para
el sector regulado (Ver Anexo 1, Resolucio´n CREG031 de 1997)
8El Factor de ajuste busca reconocer las posibles diferencias entre el costo reconocido y el valor trasladado en
la tarifa para cada comercializador.
9En este documento se busca explicacio´n para la diferencia entre los precios de los contratos para la demanda
regulada y los contratos para la demanda no regulada. Se estudiaron las diferencias de los dos mercados en cuanto
a garant´ıas (financieras), duracio´n de los contratos, distribucio´n horaria de la demanda y el volumen de la energ´ıa
vendida en los contratos, concluye´ndose que ninguno de los factores estudiados explica la gran diferencia entre los
dos precios
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agentes integrados tienen una clara preferencia por comprarse y venderse a s´ı mismos para
atender el segmento regulado”(CREG, 2006).
2. Mecanismo de convocatoria pu´blica, Resolucio´n CREG020 de 1996: En la resolucio´n que
regula el mecanismo de convocatoria pu´blica para atender la demanda regulada existen
vac´ıos que facilitaban las compras entre agentes integrados. Por ejemplo, se deja a discrecio´n
del comercializador el disen˜o de la convocatoria, pudiendo este determinar desde el tipo y
condiciones del contrato, hasta los tiempos establecidos para recibir las ofertas. Con esta
libertad, el comercializador puede beneficiar a algu´n proponente. Adicionalmente, “la gran
cantidad de contratos hace que estos sean poco l´ıquidos y sea dif´ıcil e inadecuado realizar
comparaciones entre los mismos”(CREG, 2006).
Por otro lado, al evaluar el esquema tarifario se observo´ que el factor de ponderacio´n de las
compras de energ´ıa para el sector regulado (α) no esta cumpliendo con su funcio´n de incentivar
compras eficientes, debido a que su ca´lculo depende no solo de las compras de contratos para
el mercado regulado sino tambie´n de los costos de comercializacio´n, lo que permite a los comer-
cializadores tener distintas estrategias para maximizar sus ingresos, las cuales no necesariamente
incluyen compras eficientes. Prueba de ello es la gran dispersio´n que tiene este factor entre las dis-
tintas empresas(CREG, 2006). Adema´s, la metodolog´ıa de Benchmarking es inconveniente para
pequen˜os comercializadores, ya que dada las condiciones del mercado10, resultan participando en
un mercado residual para la compra de energ´ıa, lo que los lleva a tener problemas de concurrencia
en las convocatorias, dificultando as´ı la eficiencia en sus compras.
Debido a los inconvenientes mencionados en esta seccio´n, la CREG decidio´ plantear alter-
nativas para cambiar el mecanismo de compra y venta de energ´ıa del mercado Regulado en el
MEM. Una de las alternativas planteadas era trasladar los costos de generacio´n a trave´s de pre-
cios definidos por el regulador; se fijar´ıan precios de invierno y precios de verano y se crear´ıa un
fondo para cubrir las diferencias que pudieran darse con el precio del mercado Spot. Una segunda
alternativa propon´ıa trasladar al usuario final el precio de bolsa como un promedio mo´vil de 12
meses. Sin embargo, las dos alternativas anteriores se descartaron, la primera por las complica-
ciones que implica fijar un precio regulado, y la segunda porque no se logra proteger al usuario
final de la volatilidad de la bolsa en situaciones extremas.
Finalmente se propone como alternativa definitiva la creacio´n de un Mercado Organizado
Regulado (MOR), que en resumen es un “...mecanismo mediante el cual la compraventa de
energ´ıa se realizara´ en forma voluntaria, centralizada con un producto u´nico de tipo financiero y
subasta ano´nima”(CREG, 2006)
2.4. Propuesta inicial del MOR
La primera propuesta estructurada del MOR fue la presentada por Cramton en el documento
“Colombia´s Forward Energy Market”(Cramton, 2007), en ella se propone la conformacio´n de un
10En el mercado colombiano los comercializadores y generadores integrados, son los agentes de mayor partici-
pacio´n en la generacio´n total del pa´ıs.
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Mercado Organizado en el que se transen simulta´neamente dos tipos de contratos esta´ndar: uno
para el mercado regulado (Producto regulado) y otro para el mercado no regulado (Producto no
Regulado). El esquema de este Mercado Organizado sera´ el de una subasta de reloj descendente
y para representar la demanda usara´ una curva con dos secciones, una completamente inela´stica
y una seccio´n lineal decreciente. La primera seccio´n esta definida entre los precios 0 y PP1, e
indica que entre estos dos precios se comprara toda la demanda (DOb). La segunda seccio´n de
la curva de demanda es una funcio´n decreciente que esta´ definida entre los precios PP1 y PP2,
e indica que si el precio es mayor a PP1, la cantidad demandada disminuira´ proporcionalmente
con el aumento del precio, hasta hacerse cero en PP2. A continuacio´n se profundizara´ en los
aspectos mencionados en este pa´rrafo.
2.4.1. Productos
El taman˜o del producto para tranzar la energ´ıa en el MOR debe ser pequen˜o para facilitar la
participacio´n de pequen˜os generadores en la subasta y aumentar la liquidez (para lo que tambie´n
debe ser homoge´neo). Por esto, se propuso que los productos tuvieran un taman˜o de 1 MWh-
d´ıa y una distribucio´n horaria homoge´nea (producto no regulado) o proporcional a la curva de
demanda regulada (producto regulado).
Hay tres aspectos, que adema´s del taman˜o y la distribucio´n horaria, definen la obligacio´n
adquirida en el MOR:
1. Periodo de compromiso: Es el tiempo que dura la obligacio´n adquirida en el MOR. En el
documento se propone que sea de uno o dos an˜os por ser la periodicidad ma´s frecuente
en los contratos que se firman en el MEM. Periodos largos de compromiso incrementan
la estabilidad del precio, sin embargo, si son demasiado largos se necesitan garant´ıas muy
grandes para manejar el riesgo de cre´dito(Cramton, 2007).
2. Periodo de Planeacio´n: Es el tiempo que transcurre entre la realizacio´n de la subasta y
el inicio del periodo de compromiso. Durante este periodo los generadores ajustan sus
obligaciones contractuales para cumplir con las obligaciones adquiridas en la subasta. Las
ventajas y desventajas de un tiempo largo de planeacio´n son los mismos que para un
periodo largo de compromiso: Mayor estabilidad de precios, pero mayor necesidad de
garant´ıas(Cramton, 2007).
3. Nu´mero de subastas: Para atender la demanda regulada de un periodo se propone llevar a
cabo varias subastas, con la intencio´n de que los resultados no sean afectados por eventos
extremos. Cuando se escoge un mayor nu´mero de subastas el riesgo de precio se reduce,
pero los costos de transaccio´n aumentan(Cramton, 2007).
Para escoger de manera correcta estos valores, es importante manejar un nivel adecuado de
riesgo y costos de transaccio´n. Hay varias posibilidades de arreglos, cada uno con sus ventajas y
desventajas correspondientes.
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Figura 2.11: Producto del MOR propuesto por Cramton
Cuando se tienen varias subastas para cubrir la demanda regulada de un periodo, se tiene que
resolver una cuestio´n adicional: Mantener periodos de planeacio´n fijos o variarlos para mantener
un solo producto en cada periodo de tiempo. Por ejemplo, para atender la demanda regulada
del 2014 a partir de 4 subastas, realizadas en septiembre del 2012, en diciembre de 2012, en
marzo de 2013 y junio de 2013, se puede: Mantener el periodo de compromiso fijo de enero a
diciembre de 2014 y tener distintos periodos de planeacio´n para cada subasta (18, 15, 12 y 9
meses respectivamente) o´ mantener el periodo de planeacio´n fijo y atender la demanda de cada
trimestre con cuatro productos distintos (Ver figura 2.11). La ventaja de atender la demanda de
un periodo con un solo producto, es que aumenta la liquidez del mercado. La desventaja es que los
generadores tienen mayores posibilidades para adoptar comportamientos estrate´gicos, pu´es tienen
cuatro oportunidades de vender su energ´ıa. En sentido contrar´ıo, la subasta con un periodo de
planeacio´n, limita las posibilidades de un comportamiento estrate´gico, pero disminuye la liquidez
del mercado.
La propuesta de Cramton, es atender la demanda anual a partir de 8 subastas, 4 cada an˜o
con un periodo de compromiso fijo de 2 an˜os. De esta manera se atender´ıa la demanda anual con
dos productos (Ver figura 2.11).
2.4.2. Curva de demanda
Cramton propone dos curvas de demanda, una para el mercado regulado y otra para el
mercado no regulado. La curva del mercado No Regulado se forma a partir de la agregacio´n
de las ofertas de los compradores voluntarios (Compradores de demanda No Regulada). Por su
parte, la demanda regulada sera´ determinada administrativamente (Cramton, 2007).
Como se ha mencionado antes, la curva de demanda regulada esta definida por tres variables
(Ver figura 2.12):
1. Ma´ximo precio de compra: Cramton propone que el ma´ximo precio al que se compre en la
subasta sea el percentil 99 de los precios de contratos para la demanda regulada y de esta
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Figura 2.12: Curva de demanda regulada para el MOR
manera proteger al usuario regulado de precios extremadamente altos.
2. Ma´ximo precio para atender toda la demanda: Cramton propone que el ma´ximo precio al
que se adquiera toda la demanda en la subasta sea el percentil 90 de los precios de los
contratos para la demanda regulada.
3. Cantidad subastada: Dada la combinacio´n de periodos de compromiso y periodos de planeacio´n
propuestos por Cramton, la cantidad a adjudicar es la octava parte de la demanda regulada
de cada an˜o.
2.4.3. Mecanismo de subasta
La subasta de reloj descendente (Descending clock auction) disen˜ada para el MOR es una
subasta para bienes divisibles y sustitutos, dina´mica (de formato abierto) y precio uniforme. Se
propuso una subasta dina´mica en vez de una de formato cerrado porque el proceso de descubrim-
iento del precio reduce el riesgo de los generadores al permitirles ajustar sus ofertas a lo largo de
la subasta. De manera adicional, este tipo de subasta es especialmente bueno para el manejo de
productos sustitutos, ya que el libre tra´nsito de los pujadores entre los dos productos aumenta la
liquidez y la eficiencia de la subasta (Cramton, 2007).
La subasta se desarrolla de la siguiente manera:
1. El subastador declara un precio de inicio (ma´ximo precio de la ronda) y un precio fin
(mı´nimo precio de la ronda).
2. Los generadores entregan sus ofertas al subastador, informando que´ cantidad de productos
esta´ dispuesto a vender s´ı el precio esta´ entre el precio de inicio y el precio fin de la ronda .
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Las ofertas estara´n conformadas por un nu´mero finito de pares precio-cantidad y un margen
de preferencia entre el producto regulado y no regulado.
3. El subastador recibe las ofertas, construye la oferta agregada y determina un nuevo precio
fin menor que el anterior. El nuevo precio de inicio es el mismo precio fin de la ronda
anterior. Tambie´n debe determinar la diferencia entre los precios del producto regulado y
no regulado.
4. Los numerales 2 y 3 se repiten hasta que la oferta agregada sea igual o menor que la curva
de demanda. El precio en el que se da este equilibrio es el precio de cierre de la subasta.
El precio inicial de la subasta, debe ser lo suficientemente alto para asegurar un exceso de
oferta importante. Cramton propone que el precio de inicio este entre el 20 % y 50 % por encima
del precio de mercado.
Hay una regla adicional muy importante para la subasta: “Un generador solo puede mantener
o disminuir la cantidad ofertada a medida que disminuye el precio, de manera que su curva
de oferta sea mono´tona ascendente”. Cramton argumenta que con esta regla incentiva a los
generadores para que revelen consistentemente sus preferencias a medida que avanza la subasta.
En cuanto a la pol´ıtica de informacio´n, el subastador reportara´ al inicio de cada ronda: El
exceso de oferta y la diferencia entre el precio del producto regulado y el precio del producto no
regulado.
2.5. Discusio´n de la propuesta
Desde la propuesta inicial del MOR se ha generado controversia entorno a ella. La CREG
hasta la fecha a emitido por lo menos 7 documentos para la discusio´n de dicha propuesta:
Documento CREG077-2008: Se presenta la propuesta de Cramton y se plantean un conjunto
de elementos que forman parte del MOR y sus alternativas para la evaluacio´n y comentarios
de la industria (CREG, 2008)
Documento CREG018-2009: Se dan respuesta a los comentarios sobre el documento CREG077-
2008
Resolucio´n CREG023-2009: En la que se hace pu´blico el proyecto de resolucio´n para imple-
mentar el MOR.
Resolucio´n CREG069-2009: Proyecto de resolucio´n para comentarios.
Documento CREG072-2011: En la cual se da respuesta a los comentarios sobre las resolu-
ciones CREG023 y CREG069 de 2011
Documento CREG073-2011: Sobre los fundamentos jur´ıdicos de la propuesta regulatoria
para la implementacio´n del MOR.
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Resolucio´n CREG090-2011: Nuevo proyecto de resolucio´n para comentarios.
Los diferentes agentes a lo largo de los u´ltimos an˜os han participado activamente de la con-
struccio´n del MOR, haciendo comentarios y sugerencias sobre las resoluciones y documentos
emitidos por la CREG. Entre los temas ma´s tratados se encuentran: la metodolog´ıa para el
establecimiento de la curva de demanda regulada, la participacio´n de comercializadores en la
subasta, el nivel de participacio´n de los generadores en las subastas, la metodolog´ıa para deter-
minar el taman˜o de rondas, la constitucio´n de productos diferenciales para periodos de lluvia y
sequ´ıas, periodos de planeacio´n y compromiso, el traslado de los usuarios de un sector a otro, la
pol´ıtica de informacio´n y el tema de garant´ıas (CREG, 2009a) (CREG, 2011b).
La manera en que se propone determinar la demanda, hace que la CREG asuma el riesgo de
las predicciones, ya que es en u´ltimas quien sera´ el encargo de determinar la Demanda Objetivo.
Pueden existir grandes diferencias entre la estimacio´n y la demanda real por varias razones,
una de ellas es la variacio´n del consumo de energ´ıa por la adopcio´n de nuevas tecnolog´ıas de alto
impacto (Calentadores ele´ctricos, Carros Ele´ctricos, etc.). Tambie´n el transito de los usuarios entre
regulados y no regulados puede generar errores importantes en las predicciones de la demanda.
Finalmente, cambios regulatorios como el cambio de los l´ımites entre usuarios regulados y no
regulados, pueden generar grandes errores en las predicciones de demanda.
Si las diferencias entre las predicciones y la demanda real son pequen˜as se podra´n liquidar
sin mayor problema con transacciones en el mercado spot. Sin embargo si las diferencias son
demasiados grandes, su liquidacio´n puede convertirse en un problema mayor.
El riesgo de las predicciones se podr´ıa distribuir al permitir una mayor participacio´n de los
compradores de la subasta en la formacio´n de la demanda.
Por otro lado, el producto que se propone tiene una distribucio´n horaria con un bajo factor
de carga, lo que va en contrav´ıa con los esfuerzos por reducir los picos de consumo y mejorar la
eficiencia del sistema de transporte de energ´ıa.
En Espan˜a se utiliza una subasta de caracter´ısticas similares al MOR, para la negociacio´n
de la energ´ıa del sector residencial. En ella se subastan varios productos, los cuales son de corta
duracio´n (entre 3 y 6 meses) y tiene una distribucio´n uniforme. En algunas de las subastas se
han transado productos de base y productos de punta (Genger de Manzanos, 2010).
En un esquema como el anterior no permite asegurar la estabilidad de los precios a los usuarios
regulados, esto por la corta duracio´n de los contratos y porque la distribucio´n horaria de los
productos subastados no sigue la distribucio´n horaria de la demanda. Sin embargo, con dicho
esquema se reduce el riesgo de los vendedores de la subasta y tambie´n el de los compradores,
estos u´ltimos por tener que arriesgar menos a los errores de prediccio´n de la demanda necesaria
a adquirir. Adema´s, tener un producto de base y otro de punta permite el establecimiento de
precios diferenciales que permiten promover los proyectos de gestio´n de la demanda.
Los proyectos de gestio´n de la demanda son una parte importante del nuevo concepto de
redes inteligentes por lo que no se debe desestimar la importancia de que los nuevos esquemas de
mercado sean coherentes con este objetivo.
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A pesar, de que un gran nu´mero de agentes generadores considera ampliar el tiempo para la
discusio´n de varios de los aspectos del MOR, en agosto del 2011, la CREG publico´ la resolucio´n
CREG090-2011 (Ver seccio´n 2.6) como un nuevo proyecto de resolucio´n para la implementacio´n
del MOR.
En la agenda regulatoria del 201211 de la CREG, se establec´ıa que en primer trimestre de
2012 se emitir´ıa la resolucio´n definitiva para la implementacio´n del MOR, sin embargo, los agentes
comentaron al respecto, solicitando ampliar la discusio´n sobre el MOR antes de su implementacio´n
definitiva, a lo que la CREG respondio´ positivamente12.
2.6. Resolucio´n CREG090-2011
Las propuestas del MOR presentadas por la CREG en sus resoluciones, han mantenido la
estructura general de la propuesta de Cramton, aunque se ha avanzado en concretar los detalles del
mecanismo. A continuacio´n se hara´ referencia a los apartes ma´s importantes de dicha resolucio´n.
Producto: Tendra´ una duracio´n de un an˜o empezando el 01 de enero y terminando el 31 de
diciembre. El producto regulado, tendra´ una distribucio´n horaria fija que depende del tipo
de d´ıa (laboral, sa´bado o´ festivo). El producto no regulado tendra´ una obligacio´n horaria
fija de 40 kWh. (Art´ıculos del 7 al 9)
Funciones de Demanda: La CREG definira´ la demanda objetivo y la funcio´n de demanda
regulada. El administrador de la subasta calculara´ la funcio´n de demanda agregada no
regulada, a partir de las ofertas que hagan los compradores voluntarios. (Art´ıculo 16)
Participacio´n de los agentes: Como comprador participan obligatoria y pasivamente los
comercializadores en representacio´n de la demanda regulada pero tambie´n podra´n partici-
par comercializadores que representen la demanda no regulada. Como vendedor participara´n
voluntariamente los duen˜os de plantas de generacio´n, o los agentes comerciales que los rep-
resenten. Los agentes que participan como comprador voluntario no podra´n participar como
vendedores en la misma subasta. Tampoco podra´n participar como comprador voluntario y
vendedor en la misma subasta agentes que tengan vinculacio´n econo´mica o que pertenezcan
al mismo grupo empresarial. (Art´ıculo 17).
El ASIC como el administrador de la subasta, sera´ el encargado de determinar un auditor
y un subastador para la subasta (Art´ıculos del 20 al 22).
Mercado secundario: Se permitira´ ceder las obligaciones adquiridas en el MOR. La cesio´n
se podra´ hacer mensualmente, y se reportara´ al ASIC (Art´ıculos 39 y 40).
Garant´ıas: Los vendedores constituira´n garant´ıas para respaldar las obligaciones adquiri-
das en el MOR que no tengan respaldo f´ısico (Capacidad de generacio´n Real). De esta
manera un comercializador que participe como vendedor constituira´ una garant´ıa por el
11Encontrado en: http://www.creg.gov.co/html/cache/gallery/GC-1/G-4/D141 agenda regulatoria2012.pdf
12Encontrado en http://www.creg.gov.co/html/cache/gallery/GC-1/G-4/Comentarios agenda 2012.pdf
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100 % de sus obligaciones, mientras que para un generador que participe como vendedor las
garant´ıas estara´n condicionadas a la diferencia que hay entre su capacidad de generacio´n y
sus obligaciones adquiridas (Art´ıculo 50).
Procedimiento para determinar la demanda regulada del MOR: Cada distribuidor
reportara´ al ASIC, la proyeccio´n de demanda anual de su mercado regulado con un horizonte
de 5 an˜os. El ASIC agregara´ todos los reportes para determinar la demanda agregada para
el mercado regulado. Luego, se verificara´ que las proyecciones de los agentes este´n dentro de
un rango fijado por la tasa de crecimiento de la demanda regulada en los u´ltimos 5 an˜os,
y la tasa de crecimiento pronosticada por la UPME. De ser necesario se hara´ la correccio´n
correspondiente a las proyecciones de los distribuidores (Anexo 2).
Reglamento de la subasta (Anexo 3): Hay varios puntos para resaltar es este apartado:
1. Curva de demanda: La CREG definira´ una curva de demanda agregada donde, PP2
es el ma´ximo precio al que se comprara´ en la subasta, PP1 es el ma´ximo precio al que
se comprara´ toda la demanda objetivo (DOb). No se deja claro el nu´mero de subastas
ni la cantidad subastada en cada una de ellas.
2. Casos especiales: Si en una subasta, no hay suficiente competencia o se determina que
algu´n agente es pivotal se tomara´ una de tres opciones: Cambiar la curva de demanda
regulada, realizar una subasta de sobre cerrado o cancelar la subasta y convocar una
nueva.
3. Margen de Preferencia de la oferta (MPO): Cada agente vendedor revelara´ sus prefer-
encias a trave´s del margen de preferencia regulado (MPR)13 y su margen de preferencia
no regulado (MPNR) 14. Con estos valores, el subastador calculara´ el margen de pref-
erencia de la oferta agregada (MPO), el cual representa la diferencia entre el precio
del producto regulado y el precio del producto no regulado.
4. Pol´ıtica de informacio´n: Antes de la subasta se publicara´ el valor de PP2, un rango de
la demanda objetivo y la oferta inicial agregada. Durante la subasta en cada ronda se
publicara´ el precio de inicio y de cierre, y la oferta agregada y el MPO. Al finalizar la
subasta se publicara´ el precio de cierre de la subasta y las asignaciones resultantes.
2.7. Propuesta de Modelamiento del MOR
Hay dos puntos sobre la estructura del MOR que propone la resolucio´n CREG090 que deben
analizarse antes de presentar el modelo propuesto para el MOR.
Por un lado, el mercado Colombiano de energ´ıa ele´ctrica tiene la particularidad de que los
mayores comercializadores tienen v´ınculos comerciales con los principales Generadores, lo que
bajo las reglas actuales de la subasta, implica que este tipo de agentes deben decidir si vender
13Margen de precio inferior al cual estar´ıa dispuesto a vender toda su demanda al mercado regulado. Si el margen
de preferencia de la oferta agregada es mayor que MPR entonces vende toda su energ´ıa al mercado regulado
14Margen de precio superior al cual estar´ıa dispuesto a vender toda su demanda al mercado regulado. Si el
margen de preferencia de la oferta agregada es menor que MPNR vende toda su energ´ıa al mercado No regulado
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producto regulado o comprar producto no regulado. La demanda regulada representa la mayor
parte del mercado de energ´ıa en el pa´ıs y de entrar en vigencia el MOR, solo podr´ıa comercializarse
por este mecanismo. Por lo anterior, la participacio´n de los agentes como vendedores de producto
regulado es de gran importancia. Por su parte, la participacio´n de los agentes como compradores
voluntarios no tiene un incentivo fuerte ya que los contratos bilaterales representan una alternativa
para transar el producto no regulado. De esta manera, habra´ un fuerte incentivo para que los
grandes agentes del mercado participen como vendedores y no como compradores voluntarios.
Lo anterior tiene una consecuencia directa: La cantidad de producto no regulado negociado en
el MOR sera´ insignificante en comparacio´n con el producto Regulado ya que los principales
demandantes de energ´ıa para el sector No Regulado no podra´n participar como compradores en
la subasta.
Una de las principales ventajas que tiene una subasta de reloj descendente es la facilidad de
los pujadores para moverse entre productos sustitutos aumentando la liquidez y la eficiencia de la
subasta. No obstante si no se tienen dos productos esta ventaja pierde en gran medida su valor.
Por otro lado, para evitar comportamientos estrate´gicos, se va a restringir la informacio´n
sobre el nu´mero de subastas y sobre la cantidad que se va a adjudicar en cada una. Sin em-
bargo, lo anterior puede ser contraproducente ya que la posibilidad de nuevas subastas puede
generar especulacio´n y promover el establecimiento de estrategias de oferta intertemporales. Es-
ta posibilidad dificulta el modelamiento del comportamiento de los generadores y as´ı mismo el
establecimiento de para´metros que permitan mejorar el desempen˜o de la subasta.
Teniendo en cuenta lo expuesto en los pa´rrafos anteriores, se realizaron algunas simplifica-
ciones para facilitar el modelamiento del MOR:
1. Solo se trabajara´ con el producto regulado. Esto tambie´n elimina el uso de los margenes
de preferencia de los generadores ya que solo estara´n un el puja por la participacio´n en un
producto. Lo anterior se puede justificar porque las caracter´ısticas de los agentes del MEM
hacen que la puja por el producto No regulado sea casi nula.
2. Se supondra´ que toda la demanda se adjudicara´ en una sola subasta para simplificar el
modelamiento de los generadores. Tener varias subastas permite a los agentes establecer
comportamientos estrate´gicos entre subastas, por lo que no se podr´ıa establecer un modelo
de equilibrio para una subasta particular.
3. La oferta de los generadores en cada ronda estara´ constituida u´nicamente por una pareja
“precio-cantidad”. El efecto que tendr´ıa esta simplificacio´n se mitiga asegurando un nu´mero
de rondas suficientes para que los agentes puedan revelar su curva de oferta con una res-
olucio´n adecuada. Teniendo en cuenta el ma´ximo nu´mero de rangos que tiene un generador
en su curva de oferta esperada, podemos definir el mı´nimo nu´mero de rondas necesarias.
Respondiendo a los objetivos planteados en esta tesis, los para´metros de la subasta que se var´ıan
para evaluar la optimalidad de la subasta son tres: PP2, PP1 y el taman˜o de la ronda.
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2.7.1. Precios PP1 y PP2
Estos para´metros junto con la demanda objetivo (DOb) definen la funcio´n de demanda de la
subasta. Segu´n establece la resolucio´n CREG090 de 2011, solo se informara´ a los participantes
de la subasta el precio PP2 y un margen de demanda objetivo. En todo caso, a pesar de que el
para´metro PP1 no sea publicado, los pujadores tienen una expectativa sobre la curva de demanda
y en base a dicha expectativa establecera´n sus ofertas, por lo que realizara´n alguna estimacio´n
acerca del valor de PP1. Teniendo en cuenta lo anterior, para poder modelar la toma de decisiones
de los agentes en la subasta se ha optado por:
1. Modelar el precio PP2 como un valor determin´ıstico que var´ıa entre el percentil 75 y el
percentil 99 del precio de bolsa
2. Modelar el precio PP1 como una variable estad´ıstica de distribucio´n uniforme cuyo valor
mı´nimo y ma´ximo estara´n dentro del intervalo que enmarca el percentil 1 y el percentil
99 del precio de bolsa. El objetivo de escoger un intervalo tan amplio para PP1 es el de
abarcar la mayor cantidad de escenarios posibles.
En todos los escenarios de simulacio´n se debe cumplir que PP2 > PP1.
PP1 se puede caracterizar a partir de cuatro aspectos: Limite inferior, Limite superior, Valor
Esperado y precisio´n de la estimacio´n. Se busca encontrar cual de los cuatro aspectos anteriores
tiene un impacto mayor sobre la optimalidad de la subasta. Tambie´n se evaluara´ el impacto de
los distintos valores que puede tomar PP2.
2.7.2. Taman˜o de ronda
La herramienta con la que cuenta el subastador para manejar el ritmo de la subasta es la
fijacio´n del precio fin de cada ronda. La diferencia entre el precio de inicio y el precio fin de
cada ronda se puede llamar taman˜o de ronda. Del taman˜o de las rondas a lo largo de la subasta,
depende el nu´mero de rondas necesarias para llegar al precio de equilibrio; por ejemplo, un nu´mero
de rondas mayor implica un taman˜o de ronda menor y viceversa.
Volviendo de nuevo al papel del subastador, e´l acelera o desacelera el ritmo de la subasta
dependiendo de las necesidades del momento. A mayor nu´mero de rondas, mejor es la capacidad
de adaptacio´n tienen los generadores, pero simulta´neamente los costos de transaccio´n y el riesgo de
colusio´n aumentan (Cramton, 2007). A lo largo de la subasta, el subastador adapta su estrategia
para asegurar la eficiencia y optimalidad de los resultados.
El objetivo de esta tesis llega hasta analizar el efecto del taman˜o de ronda sobre los resultados
de la subasta y no se extiende al ana´lisis de la manera o´ptima de adaptar el taman˜o de las rondas
a lo largo de la subasta. Por lo anterior, el taman˜o de ronda que se utilizara´ para el modelamiento
de la subasta en este trabajo tendra´ dos caracter´ısticas:
1. Es constante a lo largo de la subasta
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2. Sera´ parametrizado a partir del nu´mero ma´ximo de rondas posibles para finalizar la subasta
El nu´mero ma´ximo de rondas se refiere a las rondas necesarias para ir desde el precio de inicio
de la subasta al precio mı´nimo de la subasta. Por lo tanto, el taman˜o de ronda (tr) se calcula a
partir de el precio de inicio (Ps), el precio mı´nimo (Pf ) y el nu´mero ma´ximo de rondas (nr) con
la ecuacio´n 2.5.
tr =
Ps − Pf
nr
(2.5)
En el modelo de subasta propuesto, el precio de inicio sera´ igual al precio ma´ximo de la curva de
demanda (Ps = PP2). Si PP2 es pu´blico no ser´ıa razonable recibir ofertas de los generadores a
un precio superior. El precio mı´nimo, se ha escogido como el mı´nimo al que se puede vender en la
bolsa de energ´ıa. La eleccio´n de este u´ltimo para´metro no tiene mayor incidencia en la subasta,
ya que solo cumple la funcio´n de ser un punto de referencia para el calculo de taman˜o de ronda.
Es importante aclarar que nr es distinto del nu´mero de rondas necesarias para alcanzar el
precio de equilibrio. Lo primero es un valor fijo independiente del desarrollo de la subasta que sirve
de referencia para determinar el ritmo de la subasta. Lo segundo es resultado de las posiciones
de los generadores a lo largo de la subasta.
2.7.3. Estructura del modelo
El modelamiento del MOR que se propone en esta tesis, se divide fundamentalmente en dos
etapas:
1. Modelamiento de la oferta los Generadores en la Subasta: Consiste en determinar
la valoracio´n de los generadores sobre el producto subastado en el MOR. Esto se hara´ a
partir de los datos histo´ricos de su participacio´n en el MEM y la teor´ıa de portafolios
financieros y funciones de utilidad. El resultado de este modelamiento sera´ una curva de
oferta estad´ıstica (COS), y una curva cubrimiento o´ptimo (Ch) para cada precio del MOR.
2. Modelamiento de la Toma de decisiones: Consiste en estructurar la toma de decisiones
de los generadores en el MOR a partir de la teor´ıa de decisio´n y el concepto de demanda
residual.
En los cap´ıtulos siguientes se presentara´ de manera detallada cada una de estas etapas.
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Cap´ıtulo 3
Modelamiento de la oferta de los
Generadores en la Subasta
“Todo necio confunde Valor y Precio”
Antonio Machado (1875-1939)
Resumen
En este cap´ıtulo se presenta el modelamiento de la oferta de los generadores en una subasta
dina´mica para la adquisicio´n de contratos de largo plazo de venta de energ´ıa. Se comenzara´ por
estimar una curva de oferta estad´ıstica a partir de las ofertas realizadas en el mercado Spot. Seguido
a esto, se presentara´ la metodolog´ıa para establecer las preferencias de riesgo de los generadores en
Colombia, con la cual se calcula luego la curva de oferta del MOR (COM). Al final del cap´ıtulo se
ilustrara´ la metodolog´ıa en pleno con la ayuda de un ejemplo.
Para el modelamiento de una subasta se debe empezar por conocer las valoraciones de los
pujadores, las cuales son modeladas como variables aleatorias (Ver seccio´n 1.2.1). En este sentido,
es necesario conocer la valoracio´n que tienen los generadores que participara´n en el MOR sobre
el producto regulado.
El producto regulado (descrito en el cap´ıtulo anterior) es ba´sicamente un contrato con precio
fijo1 y aunque la contratacio´n bilateral no es exactamente igual, s´ı es el producto del mercado
actual que ma´s se asemeja al producto que se subastara´ en el MOR, ya que el objetivo de los
dos es el mismo: Cubrimiento de los involucrados frente a la volatilidad del precio Spot. La firma
de contratos esta motivada por la aversio´n al riesgo que tienen los generadores, y esta a su vez
es diferente para cada uno de ellos, estas diferencias son llamadas preferencias de riesgo. Tal
como se vio en la seccio´n 3.3, se pueden incluir las preferencias de riesgo en la evaluacio´n de un
portafolio a partir de una funcio´n de utilidad, como por ejemplo LMVUF (Ecuacio´n 1.4).
Con el objetivo modelar la oferta de los generadores en la subasta, se establecera´ una metodolog´ıa
que permita determinar la funcio´n de utilidad con la que los generadores puedan establecer la
valoracio´n del producto subastado en el MOR. Este cap´ıtulo se ocupara´ de dicho modelamiento.
Los ana´lisis presentados a continuacio´n se hicieron a partir de la informacio´n disponible en la
base de datos NEON.
1El precio de las obligaciones del MOR se indexa mensualmente con el IPP
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Central Precio($) Disponibilidad (MW) Acumulado (MW)
Central 1 35 30 30
Central 2 60 70 100
Central 3 80 25 125
Central 4 150 40 165
Tabla 3.1: Oferta para el mercado Spot presentada por el Generador A
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Figura 3.1: Curva de oferta diaria del Generador A
3.1. Curva de oferta de generacio´n
Los generadores determinan cada hora una curva de oferta para el mercado Spot. Esta curva
se forma a partir de las ofertas individuales de cada una de sus centrales. A su vez, la oferta de
cada central se compone de un precio diario y una disponibilidad de generacio´n horaria. Para
aclarar un poco el concepto de curva de oferta, se presenta el siguiente ejemplo:
Un generador tiene cuatro centrales de generacio´n y entrega diariamente al ASIC una oferta
como la presentada en la tabla 3.1. A partir de esta oferta se puede determinar una curva de
oferta como la presentada en la figura 3.1. Cada generador presenta un precio diario y una
disponibilidad horaria para cada una de sus centrales por lo que podr´ıa llegar a tener una curva
de oferta diferente cada hora.
La curva de oferta del generador que es presentada en la figura 3.1, esta determinada por
dos variables: el precio de oferta y la disponibilidad comercial. Existen dos variables que pueden
servir como sustitutas de esta u´ltima, la Generacio´n real y la Generacio´n ideal de cada planta. Es
necesario decidir cual es la que mejor representa la cantidad que de energ´ıa que realmente esta
dispuesto a entregar un generador a determinado precio.
La generacio´n ideal y la disponibilidad comercial tienen una gran diferencia: La primera
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representa una oferta que entra en el despacho econo´mico. Este hecho da mayor credibilidad a
la oferta del generador. Segu´n (Diaz C, 2011), hay evidencia de que los generadores utilizan las
ofertas de sus generadores estrate´gicamente cambiando su´bitamente la disponibilidad comercial
de una hora a otra. Por lo anterior basarse en la disponibilidad comercial para modelar una
curva de oferta podr´ıa traer como resultado una distorsio´n ma´s pronunciada que basarse en la
Generacio´n Ideal.
La Generacio´n ideal y la Generacio´n real tienen como u´nica diferencia las reconciliaciones.
Cuando una planta entra en el despacho econo´mico y no sale despachada en la operacio´n del
sistema por alguna restriccio´n te´cnica, se habla de una reconciliacio´n negativa. Por otro lado,
cuando la planta no entra en el despacho econo´mico y sale despachada en la operacio´n del sistema
para poder garantizar la seguridad del mismo, se habla de una reconciliacio´n positiva.
Nuevamente es deseable escoger la variable que represente de mejor manera las valoraciones
que tienen los generadores sobre sus recursos de generacio´n, por lo tanto la pregunta que se
debe responder es cua´l de las dos variables es menos susceptible frente a los comportamientos
estrate´gicos. En la generacio´n ideal, la desviacio´n de las valoraciones reales tendr´ıa beneficios
si las reconciliaciones negativas son dominantes, porque entonces ofertar´ıan precios bajos para
entrar al despacho ideal y finalmente no tendr´ıa que incurrir en gastos porque no sale despachada
en la operacio´n. Por el contrario en la generacio´n real, las desviaciones en las valoraciones reales
tendr´ıan beneficios si las reconciliaciones positivas son dominantes porque entonces se ofertar´ıan
precios altos, ya que aunque no saliera favorecido en el despacho ideal, tendr´ıa que ser incluido
en la operacio´n del sistema.
Segu´n los datos histo´ricos, no se evidencia una tendencia marcada de reconciliaciones para
todos los generadores en conjunto (Ver figura 3.2), por lo que no se podr´ıa asegurar que la
generacio´n ideal o la generacio´n real son menos susceptibles frente a comportamientos estrate´gicos
desde el punto de vista de los beneficios que ofrecen las reconciliaciones. Sin embargo, la generacio´n
real representa lo que realmente entrega a la red cada planta, por lo tanto las ofertas que salen
despachadas en la generacio´n real necesariamente implican costos. Al salir despachado en la
Generacio´n ideal no necesariamente se tendra´ que incurrir en estos costos. Teniendo en cuenta
lo anterior, se decidio´ que las variables a usar para modelar la curva de oferta son el precio de
oferta y la Generacio´n real.
Con el razonamiento anterior no se pretende asegurar que la generacio´n real esta exenta
de los comportamientos estrate´gicos de los generadores. En realidad, el u´nico objetivo de este
razonamiento es escoger la variable que mejor represente las valoraciones reales de los generadores.
3.2. Curva de Oferta Estad´ıstica
A lo largo de estos casi veinte an˜os del MEM en Colombia, cada generador ha entregado sus
curvas de oferta diariamente, por lo que tenemos un buen nu´mero de datos para construir una
Curva de Oferta Estad´ıstica (COS). Esta curva permite inferir de manera confiable la forma
en que un generador relaciona parejas precio – cantidad con sus recursos de generacio´n. Esto
constituye una herramienta de gran utilidad a la para el modelamiento de subastas.
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Figura 3.2: Reconciliaciones de los principales Generadores del MEM Colombiano
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A partir de varias curvas de oferta diarias se tiene una serie de puntos como la que se presenta
en la figura 3.3, llamada Gra´fica de dispersio´n. En ella, cada punto representa el precio de oferta
y su correspondiente cantidad acumulada reportado en un determinado d´ıa. A partir de esta
nube de puntos se puede construir una curva de oferta estad´ıstica que nos permita modelar las
valoraciones de los generadores a partir de variables estad´ısticas.
Lo primero que se debe realizar es la agrupacio´n de los puntos para constituir variables
aleatorias y de esta manera resumir la informacio´n de la nube de puntos a trave´s de para´metros
estad´ısticos. Una opcio´n para resumir la nube de puntos puede ser el valor esperado de cada agru-
pacio´n, con lo que se puede constituir una Curva de Oferta Esperada (COE), que representar´ıa
la tendencia central de la curva de oferta diaria.
La agrupacio´n de los puntos se refiere a dividir los ejes de la Gra´fica de Dispersio´n en un
nu´mero finito de intervalos. Los ejes de la Curva de Oferta Diaria al igual que los de la Gra´fica
de Dispersio´n, son precio y cantidad ofertada, y sobre cualquiera de ellos se podr´ıa definir la
agrupacio´n. Haciendo la agrupacio´n a lo largo del eje Q, el algoritmo para establecer COS y
COE consiste en:
1. Definir los rangos ra´ız: Son rangos preliminares que constituyen el paso inicial para
establecer la agrupacio´n. Pensando en constituir ng grupos, se debe formar el mismo nu´mero
de rangos. Cada rango ri tendra´ un l´ımite inferior lii y un l´ımite superior lsi. El l´ımite
inferior del primer rango (li1) debe ser igual a la cantidad mı´nima ofertada y el l´ımite
superior del u´ltimo rango (lsng) debe ser igual a la ma´xima cantidad ofertada. Adema´s
cada l´ımite inferior sera´ igual al l´ımite superior del rango anterior para asegurar que todos
los rangos en conjunto contienen a todas las cantidades ofertadas (Ecuacio´n 3.1).
[lii, lsi] i = [1, ng] (3.1)
lii = lsi−1
li1 = Qmin
lsng = Qmax
2. Formacio´n de Conjuntos ra´ız: Una vez se tienen los rangos definidos, se constituyen
los conjuntos de cada variable aleatoria con ofertas o(p, q) (parejas precios de oferta p y
cantidad acumulada ofertada q) tales que, q este´ dentro los l´ımites de un rango determinado
(Ecuacio´n 3.2)
pi = {o(p, q)|lii < q 6 lsi} (3.2)
3. Ajuste de Conjuntos para asegurar monotonicidad: La curva de oferta diaria es
siempre ascendente, por lo tanto una curva que represente su tendencia central debera´ ser
tambie´n ascendente. En este sentido se deben ajustar los l´ımites de la agrupacio´n para
cumplir con este requerimiento.
No es sencillo definir un criterio para ajustar los l´ımites de la agruapcio´n, de tal forma que
COE sea mono´tona. De hecho, durante el desarrollo de esta tesis se probaron varios criterios con
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los que no se logro´ un buen resultado2 por lo cual fue necesario establecer una metodolog´ıa para
la determinacio´n de los rangos.
Dada la dificultad que implica llevar esta nube de puntos a una curva de oferta mono´tona, se
puede considerar esto, como uno de los principales aportes metodolo´gicos de esta tesis.
Para lograr la monotonicidad, se parte de un nu´mero determinado (ng) de rangos ra´ız (ri) y
conjuntos ra´ız (pi) que luego se unen y forman nuevos rangos (Rj). El criterio de unio´n de ri parte
de la comparacio´n entre los valores esperados de cada pi. Si el valor esperado de un producto ra´ız
es menor que el valor esperado del producto ra´ız inmediatamente anterior entonces se unen los
conjuntos ra´ız y los rangos ra´ız dando origen a nuevos conjuntos y rangos (ver ecuacio´n3.3). El
proceso es iterativo y se detiene hasta que ningu´n conjunto tenga un valor esperado menor que
el inmediatamente anterior. El nu´mero de rangos ra´ız (ng) debe ser grande para no sesgar las
posibles uniones entre ellos, sin embargo esta limitado por los recursos informa´ticos disponibles.
En el anexo B se podra´ ver el co´digo con el que se implemento´ en MATLAB.
si E [Pi] > E [Pi+1] (3.3)
entonces
ri,i+1 = [lii, lsi+1]
Pi,i+1 = Pi ∪ Pi+1
Aplicando esta metodolog´ıa se logro´ obtener curvas de oferta esperada mono´tonas y establecer
conjuntos de ofertas que determinan una curva de oferta estad´ıstica. En la figura 3.5 se puede
ver una serie de diagramas de caja que representan la curva de oferta estad´ıstica de un generador
del mercado colombiano.
3.3. Portafolio de un generador
En el mercado actual, se puede considerar que los generadores tienen un portafolio conformado
por dos activos para vender su energ´ıa: Ventas en bolsa y ventas por contratos3. Esta premisa es
razonable ya que:
1. Aunque existe cierto grado de correlacio´n entre los dos activos (Santa Maria et al., 2009),
tienen niveles muy distintos de volatilidad lo que permite controlar el nivel de riesgo del
ingreso a partir de la gestio´n del portafolio.
2El primer criterio probado fue el de “Rangos Iguales”, que consist´ıa en un nu´mero de rangos ng con taman˜o
igual (Lsi−Lii = (Qmax−Qmin)/ng). El segundo criterio utilizado fue el de establecer un nu´mero de rangos igual
al nu´mero de plantas del generador y con un taman˜o de rango correspondiente a la potencia de cada planta. Con
ninguno de los dos se logro tener una curva de oferta esperada monotonamente ascendente
3Aunque en el MEM ya existen los derivados financieros, aun hoy no tienen un nivel de penetracio´n alto en el
mercado, razo´n esta razo´n no se tienen en cuenta para el ana´lisis del portafolio de venta de un generador
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2. A pesar de las diferencias que hay en los contratos para la demanda regulada y la demanda
no regulada, las dos tienen un objetivo comu´n: el control del riesgo del precio. De esta
manera para evaluar las preferencias de riesgo no es necesario diferenciar el destino del
contrato.
3. Independiente del gran nu´mero de tipos de contrato que se pueden firmar en el MEM, todos
tienen una volatilidad insignificante frente a la del precio de bolsa. Por lo tanto, para evaluar
las preferencias de riesgo de un generador en el MEM, se puede suponer que los precios de
los contratos en conjunto tienen una varianza pra´cticamente nula (V ar[Pc] ≈ 0). Entonces,
se puede determinar un precio equivalente de contratos (Pc) con el promedio ponderado de
los precios de los contratos para cada periodo de tiempo como se presenta en la ecuacio´n
3.4, donde Pci y Qci son el precio y la cantidad del contrato para el agente i, quien tiene
un determinado nu´mero de contratos nc.
Pc =
nc∑
i=1
PciQci∑
Qci
(3.4)
Antes de la introduccio´n del MOR, el ingreso (p˜i) de los generadores se puede representar con
la ecuacio´n 3.5 en donde intervienen el precio de bolsa (P˜b), el precio equivalente de contratos (Pc),
la generacio´n real (y), el nivel de cubrimiento (Compras en contratos) (h) y el nivel de exposicio´n
en bolsa (b = y − h). Estas dos u´ltimas variables se pueden representar como porcentajes de (y)
teniendo finalmente un ingreso por unidad generada.
p˜i
y
= P˜b(1− h%) + Pch% (3.5)
A partir de la ecuacio´n 3.5, se puede establecer el portafolio o´ptimo, basado en LMVUF
(Ver seccion ) y el concepto de portafolio o´ptimo desarrollado por (Roubik Rojas, 2008). En la
ecuacio´n 3.6 se presenta el nivel de cubrimiento o´ptimo tal que el valor esperado del ingreso y su
nivel de riesgo asociado representan la ma´xima utilidad4 para un generador teniendo en cuenta
sus preferencias de riesgo.
h∗ = 1− P˜b − Pc
2(γ)σ2p
(3.6)
En la ecuacio´n 3.6 hay dos nuevas variables: La varia´nza del precio de bolsa (σ2p) y la aversio´n
al riesgo (γ).
Con excepcio´n de la aversio´n al riesgo, en el mercado colombiano es posible conocer cada una
de estas variables a partir de la informacio´n disponible.
4Cuando se habla de utilidad se refiere a un valor subjetivo asignado a un portafolio caracterizado por un valor
esperado y una varia´nza. La utilidad, permite comparar portafolios con distintos valores esperados y niveles de
riesgo
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3.4. Estimacio´n de la aversio´n al riesgo
Las preferencias de riesgos pueden ser calculadas a partir del concepto de portafolio o´ptimo,
(Ecuacio´n 3.6) y de los datos histo´ricos que resumen las decisiones de los agentes en el mercado.
γ =
P˜b − Pc
2(1− h∗)σ2p
(3.7)
De la ecuacio´n 3.6, γ puede ser despejada tal como se presenta en la ecuacio´n 3.7. Con los
datos histo´ricos disponibles, se puede calcular los valores de γ para cada periodo de tiempo. Esta
metodolog´ıa es va´lida siempre y cuando:
1. Las preferencias de riesgo de los Generadores colombianos pueden ser representadas a partir
de una LMVUF: Es necesario para que la ecuacio´n 3.6 sea valida. Esta funcio´n ha sido usada
por autores como (Anderson and Danthine, 1983) para modelar las preferencias de riesgo
de los agentes de un mercado. En cuanto a los mercados electricos, (Roubik Rojas, 2008)
utilizo´ esta funcio´n de utilidad para modelar las preferencias de riesgo del mercado chileno,
obteniendo resultados satisfactorios.
2. El portafolio de ventas de los generadores se calcula de manera racional, buscando maxi-
mizar la utilidad de su correspondiente LMVUF: La racionalidad se refiere a la intencio´n
sostenida de los generadores de equilibrar el riesgo y el valor esperado de sus ingresos segu´n
sus preferencias.
3. Las estimaciones realizadas por los generadores sobre la volatilidad y el valor esperado del
precio de bolsa y su Generacio´n real no tienen mayores desviaciones de sus realizaciones:
Los generadores firman los contratos basados en estimaciones de las variables de intere´s,
durante el periodo de compromiso del contrato. Por lo tanto, solo si las estimaciones han
sido acertadas, los valores histo´ricos pueden representar las variables con las que los gen-
eradores calcularon su portafolio o´ptimo. A pesar de las complicaciones intr´ınsecas que
tiene la prediccio´n del precio de bolsa (Vela´squez Henao et al., 2007), se han desarrolla-
do varias herramientas de estimacio´n de precio de bolsa que pueden ser usadas por los
generadores. Hay gran variedad de ejemplos de este tipo de herramientas, se pueden citar
desde el desarrollado por (Botero and Cano, 2008), quienes utilizaron modelos de regresio´n
para la prediccio´n, hasta herramientas con me´todos computacionales avanzados como lo
desarrollado por (Villa Garzo´n, 2010).
Aceptando los anteriores supuestos, los valores de γ fueron calculados para cada generador.
Los resultados que se obtuvieron muestran que existe una tendencia central para e el valor de
γ de cada generador. Lo que comprueba la validez de esta metodolog´ıa para la estimacio´n de la
constante de aversio´n al riesgo.
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3.5. Curva de oferta en el MOR
Con la introduccio´n del MOR en el MEM, el portafolio de los generadores incluira´ tres alter-
nativas para la venta de la energ´ıa: Ventas en Bolsa, ventas en contratos bilaterales y ventas en
el MOR. Si diferenciamos la energ´ıa vendida por sector de mercado, los generadores solo cuentan
con dos alternativas para cada uno. Para el mercado no regulado esta´n los contratos bilaterales
y las ventas en bolsa, y para el mercado regulado se tienen las ventas en el MOR y en la bolsa
(Ver seccio´n 3.3).
Teniendo en cuenta que en la seccio´n 2.2.1 se presento´ evidencia de que la cantidad vendida en
el mercado regulado y no regulado no es fa´cilmente intercambiable, entonces se puede establecer
una ecuacio´n de ingreso para la energ´ıa destinada al mercado regulado .
pir
yr
= P˜b(1−QMOR %) + PMOR +QMOR % (3.8)
En la ecuacio´n 3.8 se plantea que los ingresos recibidos (pir) por la energ´ıa vendida en el
mercado regulado (yr) dependen del porcentaje vendido en el MOR (QMOR), el porcentaje dejado
en bolsa ((yr −QMOR)), y los precios de cada activo (PMOR y P˜b). Tambie´n se podr´ıa definir un
ingreso por unidad de producto, dividiendo ((pir)/yr). La ecuacio´n 3.9 muestra el nivel o´ptimo de
QMOR determinada a partir de la ecuacio´n 3.6 y la aversio´n al riesgo (γ) y la varianza del precio
de bolsa (σpb)
Q∗MOR = 1−
P˜b − PMOR
2(γ)σ2p
(3.9)
A partir la ecuacio´n 3.9, se puede calcular el nivel de cubrimiento deseado en el MOR (QMOR)
para distintos precios de la subasta (PMOR), lo que puede entenderse como una curva o´ptima de
cubrimiento (Ch).
Finalmente multiplicando punto a punto Ch y la Curva de Oferta Esperada (COE) de cada
generador se puede tener la curva de oferta del MOR (COM) de cada generador (Ver ecuacio´n
3.10)
COM(p) = Ch(p) ∗ COE(p) (3.10)
3.6. Implementacio´n del Modelamiento de la oferta los Gener-
adores en el MOR
Se seleccionaron 6 generadores con las caracter´ısticas descritas en la tabla 3.2. En esta seccio´n,
se presenta a modo de ejemplo, el modelamiento paso a paso del “Generador E”. En el anexo A
se encontrara´ el informe detallado sobre todos los generadores. Adicionalmente, en el anexo A
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Generador Plantas Productos de COS COE a 210 $/kWh Aversio´n al Riesgo
GenA 5 10 15.598 MWh-d´ıa 0.04
GenB 6 24 39.456 MWh-d´ıa 0.31
GenC 10 16 51.115 MWh-d´ıa 0.002
GenD 4 18 42.591 MWh-d´ıa 0.19
GenE 5 11 26.094 MWh-d´ıa 0.104
GenF 1 1 12.439 MWh-d´ıa 0.025
Tabla 3.2: Caracter´ısticas de los generadores a modelar
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Figura 3.3: Gra´fica de dispersio´n de las ofertas del Generador GenE
tambie´n se presentara´ el modelamiento de la oferta histo´rica del sistema y de los competidores
de cada generador.
En la tabla 3.2 tambie´n se presenta un resumen de los principales resultados de su mode-
lamiento.
3.6.1. Curva de Oferta Estad´ıstica
Partiendo de la curva de dispersio´n de la figura 3.3, se establecieron 50 grupos ra´ız. Cada
grupo ra´ız es representado por un diagrama de caja en la figura 3.4.
Es evidente que basado en el valor esperado de cada grupo ra´ız es imposible tener una curva
mono´tona ascendente. Por lo que resulta necesario aplicar la metodolog´ıa descrita en la seccio´n 3.2.
A partir de dicha metodolog´ıa se logra obtener la curva de oferta estad´ıstica (COS) presentada
en la figura 3.5. En esta gra´fica tambie´n se presenta la Curva de Oferta esperada (COE)
3.6.2. Aversio´n al riesgo
Se decidio´ escoger periodos mensuales para calcular la aversio´n al riesgo dado que:
1. La informacio´n disponible comprende el periodo entre el an˜o 2001 y el 2010.
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Figura 3.4: Rangos Ra´ız Generador GenE
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Figura 3.5: Curva de Oferta Estad´ıstica y Curva de Oferta Esperada del Generador GenE
2. A pesar de que la mayor´ıa de los contratos firmados tienen una duracio´n aproximada de 1
a 2 an˜os (Cramton, 2007), no es conveniente escoger periodos anuales, porque el nu´mero
de datos disponibles ser´ıa insuficiente para realizar una buena estimacio´n de la aversio´n al
riesgo de un generador.
3. Los generadores en el mercado colombiano pueden firmar contratos bilaterales de compra y
venta de corta duracio´n para ajustar su portafolio frente a variaciones de sus estimaciones
En las figuras 3.6 y 3.7 se resumen las series con las que se calculara´ la aversio´n al riesgo. En
ellas se puede observar la diferencia que hay entre los precios promedio de contratos y de bolsa,
la volatilidad del precio de bolsa y el nivel de contratacio´n escogido dadas las caracter´ısticas
anteriores. En la figura 3.8 se puede ver el histograma que resume el ca´lculo de la aversio´n
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Figura 3.6: Exposicio´n en Bolsa del Generador GenE
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Figura 3.7: Precio de Bolsa y Precios Promedio Ponderado de Contratos del Generador GenE
al riesgo (γ) para cada periodo. En este gra´fico se puede identificar claramente que existe una
tendencia central.
Los valores negativos de la aversio´n al riesgo pueden explicarse de dos formas. La primera
esta relacionada con el error de las estimaciones, la segunda es que los generadores identifican
en la volatilidad del precio de bolsa, una oportunidad para aumentar su ingreso. Si se acepta
la segunda hipo´tesis, y se asume que los generadores pueden ser propensos al riesgo (γ < 0)
existir´ıa una tendencia a la sobrecontratacio´n segu´n la ecuacio´n 3.6. En el mercado colombiano,
no existe tendencia a la sobrecontratacio´n por lo tanto, respetando el supuesto 2 de la seccio´n
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Figura 3.8: Histograma de Aversio´n al Riesgo
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Figura 3.9: Curva o´ptima de cubrimiento de cubrimiento con valor promedio de precio de bolsa
3.4, se rechazara´n valores negativos de γ.
3.6.3. Curva de Oferta MOR
A partir de los resultados anteriores se puede calcular la curva de cubrimiento o´ptimo. Pero
antes es indispensable definir el precio esperado de bolsa y su varianza. A manera de ejemplo se
contemplara´n dos escenarios. El primero con un precio promedio de bolsa (P¯b) igual a 87 $/kWh
(Precio medio de la bolsa). El resultado de este escenario se presenta en la figura 3.9, en ella se
puede observar que para precios superiores al precio de bolsa se prefiere contratar toda la energ´ıa.
S´ı se calcula COM a partir de esta curva, ser´ıa exactamente igual que COE, ya que para valores
menores del precio de bolsa, la oferta de COE es cero y por lo tanto Ch siempre lo multiplica
por 1.
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Figura 3.10: Curva o´ptima de cubrimiento de cubrimiento con un alto precio de bolsa
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Figura 3.11: Curva de Oferta en MOR del Generador GenE
En la figura 3.10 se plantea Ch en un escenario improbable en el MEM: P¯b=200 $/kWh. En
este escenario, al calcular COM , habra´n diferencias notables comparado con COE. En la figura
3.11 se presentan las curvas COE y COM para este ejemplo.
Cap´ıtulo 4
Modelamiento de la Toma de
decisiones
“El hombre que pretende ver todo con claridad antes
de decidir, nunca decide”
Henri-Fre´de´ric Amiel (1821-1881)
Resumen
Este cap´ıtulo presenta detalladamente el modelamiento de la toma de decisiones de los generadores
en cada ronda de la subasta. Se divide en 4 secciones. La primera presenta de manera general el
problema de decisio´n que enfrenta el generador. En la segunda seccio´n se presenta la metodolog´ıa para
estructurar la toma de decisiones. Luego se ilustrara´ la metodolog´ıa propuesta para el establecimiento
de la recompensa de una alternativa en una ronda diferente de la final, en este tipo de subastas.
Finalmente se mencionan otros aspectos relevantes para el modelamiento de la toma de decisiones.
La subasta de reloj descendente se desarrolla en rondas sucesivas permitiendo la adaptacio´n
de las ofertas de los participantes a partir de la informacio´n que va siendo revelada y la valoracio´n
que tiene cada uno sobre el bien subastado.
Teo´ricos como (Milgrom, 2000) y (Ausbel and Cramton, 2006), establecen la estrategia de
equilibrio de la subasta de reloj descendente a partir de una funcio´n de Lyapunov. En este
trabajo se propone observar la evolucio´n de las estrategias de oferta a medida que avanza la
subasta para entender el efecto que tienen algunos de los para´metros de la subasta sobre su
resultado, entendido como la optimalidad de la subasta1. Para e´sto, es necesario modelar la toma
de decisiones de los generadores en cada ronda.
Es necesario antes de comenzar, hacer un pare´ntesis para dar claridad sobre tres aspectos que
pueden causar confusio´n a lo largo de este cap´ıtulo. En primera medida se debe aclarar que el
significado que se le da a la palabra “Utilidad” en este cap´ıtulo esta relacionado con la valoracio´n
del portafolio de ventas y no con la diferencia entre el ingreso y los costos de una inversio´n.
As´ı mismo, expresiones como Funcio´n de Utilidad o´ Maximizacio´n de Utilidad se refieren tambie´n
a la valoracio´n del portafolio.
1Para esta subasta espec´ıfica, la optimalidad se puede ser entendida como el precio de cierre. Esto debido a que
es una subasta de precio uniforme y por ende, el gasto del subastador es calculado justamente con el precio de
cierre
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El segundo punto, esta referido a la Curva de Oferta en el MOR (COM). En el cap´ıtulo
anterior se hablo´ de COM como una curva que representaba la oferta con la que se maximiza
la utilidad en cada precio. Sin embargo, COM no es la respuesta apriori de la forma en que se
debe ofertar en el MOR para maximizar utilidad. De hecho, esto u´ltimo depende del desarrollo
de la subasta. COM es de gran importancia para el modelamiento de los agentes porque sirve
de referente sobre su valoracio´n, pero de ninguna manera se debe confundir con la respuesta al
problema de como ofertar en la subasta, sino como un insumo para resolverlo.
Por u´ltimo, algo sobre notacio´n. En la subasta puede darse hasta nr rondas. Cuando se habla
de las variables de una ronda no especifica se utiliza el sub´ındice r, por ejemplo Pr se lee como:
El precio de la ronda r. Cuando se habla de variables de la ronda actual se utiliza el sub´ındice
k, por ejemplo OAk se debe leer como: La oferta agregada de la ronda actual. Las variables de la
ronda siguiente, se denotan con el sub´ındice compuesto k + 1.
4.1. Decisiones en la Subasta
El objetivo de un generador en el mercado ele´ctrico mayorista, es establecer un portafolio de
ventas o´ptimo, que le permita equilibrar el nivel de ingresos y el riesgo del mismo. La curva de
oferta del MOR COM2 (ver 3.5), representa la cantidad que debe vender un generador en cada
precio con el objetivo de establecer un portafolio o´ptimo de ventas. Sin embargo, seguir COM
durante toda la subasta no es necesariamente la mejor opcio´n considerando que:
1. Ofertar de acuerdo a COM para la obtencio´n de un portafolio o´ptimo de ventas, so´lo tiene
sentido s´ı se dan asignaciones en cada precio. Sin embargo, este no es el caso del MOR, ya
que solamente en una de las rondas hay asignaciones y por lo tanto, una desviacio´n de la
curva COM no necesariamente sacrifica la optimizacio´n del portafolio del generador.
2. La curva COM es adaptativa , ya que cambia a medida que se va revelando informacio´n en
cada ronda de la subasta.
3. Se prefieren precios altos que precios bajos en el MOR. Lo anterior es evidente a la luz
de la racionalidad econo´mica de los agentes generadores, pero es importante mencionarlo
para aclarar que COM(Pk) permite obtener la ma´xima utilidad
3 para cualquier cantidad
ofertada al precio Pk, sin embargo la utilidad obtenida a partir de COM es distinta para
cada precio, de hecho las utilidades calculada a partir de COM se pueden ordenar de manera
estrictamente ascendente en funcio´n del precio (U(COM(P )) < U(COM(P + ∆P )).
Teniendo en cuenta las anteriores premisas se puede afirmar que con COM se tiene la decisio´n
de mayor utilidad so´lo si se esta en la ronda final4.
2Curva de Oferta en el Mercado Organizado Regulado-MOR
3Entendida como la valoracio´n de un portafolio de ventas, en el que se balancea el riesgo y valor esperado del
ingreso segu´n las preferencias de riesgo
4Esto es cierto dado que es la ronda en la que se realizan las asignaciones de cantidad
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Dado lo anterior, el comportamiento estrate´gico de los generadores estara´ direccionado a
obtener los resultados preferidos que en este caso sera´n: El precio de cierre de la subasta ma´s alto
posible y ofertar de acuerdo con su respectiva COM en la ronda final.
Bajo el modelo de subasta planteado (ver seccio´n 2.7), la decisio´n de los generadores en
cada ronda se limita a seleccionar la cantidad a vender al precio establecido. Por lo tanto, las
estrategias del generador en cada ronda se deben plantear en te´rminos de la cantidad a ofertar.
Las alternativas de oferta pueden ser muchas, sin embargo, se trabajara´ con un conjunto acotado
de alternativas tomando como referencia a COM :
1. Ofertar una cantidad segu´n COM
2. Ofertar una cantidad mayor a COM
3. Ofertar una cantidad menor a COM
Cada una de las alternativas tiene ventajas y desventajas. Ofertar segu´n COM es la mejor
alternativa cuando se tiene la certeza de estar en la u´ltima ronda ya que se asegura seleccionar
el nivel de cubrimiento para tener un portafolio o´ptimo, sin embargo, ofertar durante toda la
subasta segu´n COM es desaprovechar la oportunidad de adaptar la oferta para buscar precios
altos de cierre de la subasta.
Ofertar una cantidad diferente de COM esta´ motivado por la posibilidad de impactar en el
resultado de la subasta:
1. Ofertar una cantidad menor a COM : Tambie´n llamado retener oferta. El efecto de
esta alternativa sobre la Oferta agregada puede ser interpretado como una sen˜al de escasez,
lo que podr´ıa afectar la valoracio´n de los competidores y en u´ltimas, aumentar el precio
de cierre de la subasta. Retener oferta en el MOR tiene riesgos asociados que se pueden
interpretar como desventajas. Retener oferta puede reducir en exceso las posibilidades de
rondas futuras lo que podr´ıa restringir la ma´xima utilidad que se puede obtener en la
subasta.
Lo anterior se ilustra en la figura 4.1. All´ı se muestra que cuando se retiene oferta (Cuadro
Rojo) puede lograrse una posicio´n5 ma´s favorable, pero debido a que la curva de oferta
de los generadores en la subasta debe ser mono´tonamente ascendente, su oferta pone una
restriccio´n (linea roja punteada) que le impide ofertar en el precio de cierre (Pc), la cantidad
con la que establece el nivel de cubrimiento o´ptimo a ese precio (COM(Pc).
2. Ofertar una cantidad mayor a COM : Tambie´n llamado sobreofertar. permite al gen-
erador aumentar las posibilidades de oferta en rondas futuras ya que, por el contrario de
retener oferta, la asintota establecida segu´n las reglas de la subasta, no afecta las posi-
bilidades de ofertar COM(Pc) en el precio de cierre (Ver figura 4.1). Adicionalmente, esta
alternativa tiene otra ventaja: al conservar una gran cantidad de oferta disponible a lo largo
5La posicio´n del generador en la subasta se puede evaluar a partir de la demanda residual, ya que se determina
a partir de la diferencia entre curva de demanda la oferta de los competidores
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Figura 4.1: Efectos de las alternativas de oferta
de la subasta, su participacio´n en la oferta agregada es cada vez mayor, lo que aumenta el
impacto de su oferta sobre el resultado de la subasta.
El riesgo que tiene esta alternativa es la obtencio´n de precios bajos ya que, el sobreofertar
env´ıa una sen˜al de abundancia, y esto hace que el precio de cierre disminuya (Ver figura
4.1).
El resultado de seleccionar una u otra alternativa depende, en primera medida, de si la ronda
es o no la u´ltima. El resultado se puede entender de dos formas: si se esta´ en la ronda final, el
resultado es la utilidad de contratar la cantidad ofertada al precio de la ronda. Si no se esta´ en
la u´ltima ronda, el resultado es la utilidad calculada con un precio de cierre estimado.
En lo seguido de este cap´ıtulo, se presentara´ la metodolog´ıa usada para resolver el problema
de decisio´n de los Generadores en el MOR.
4.2. Criterio de decisio´n
En resumen, el problema de decisio´n de los generadores se puede modelar a partir de:
Alternativas de decisio´n: Las alternativas se resumen en 3. La primera alternativa es
ofertar una cantidad mayor a COM (A1), la segunda alternativa (A2) es ofertar de acuerdo
a COM y la tercera alternativa (A3) es ofertar una cantidad menor a COM .
Escenarios: Existen dos posibles escenarios que definen la recompensa de las alternativas
de decisio´n. El escenario 1 (S1) ocurre cuando la ronda de oferta es la u´ltima ronda y el
escenario 2 (S2) ocurre cuando la ronda de oferta es una ronda intermedia.
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Tabla 4.1: Matriz de decisio´n en una Subasta de Reloj Descendente
S1 (P = Pcierre) S2 (P 6= Pcierre)
A1 = COM(P ) U11 U12
A2 = COM(P ) + ∆Q U21 U22
A3 = COM(P )−∆Q U31 U32
Recompensa: La recompensa (Umn) es la utilidad de seguir una alternativa m (Am) en
un escenario n (Sn). Ahora bien, la forma de calcular dicha utilidad depende del escenario
as´ı:
1. En el escenario 1 (S1): Se calcula con la ecuacio´n 4.1 a partir de la alternativa
seleccionada (Am) y el precio de la ronda de oferta Pk+1.
2. En el escenario 2 (S1): Corresponde al valor esperado de la utilidad calculada al
precio de cierre estimado. En la seccio´n 4.3.5 se detallara´ este procedimiento.
Qbol =
COE(Pk+1)−Am
COE(Pk+1)
Qmor = 1−Qbol
Um1(Am, Pk+1) = (Qbol)p¯+ Pk+1(Qmor))− γ(σpQ2bol) (4.1)
Finalmente, a partir de las Alternativas de decisio´n, los Escenarios, y las Recompensas se
puede establecer una matriz de decisio´n de cada generador durante la subasta como la presentada
en la tabla 4.1. Ahora, es necesario definir que tipo de decisio´n es la que enfrentan los generadores
durante la subasta: Decisio´n bajo riesgo o bajo incertidumbre.
Independiente de la pol´ıtica de informacio´n de la subasta, todos los generadores tienen esti-
maciones o por lo menos expectativas que direccionan sus estrategias, siendo de particular intere´s
la expectativa sobre el precio de cierre de la subasta. Cuando existen experiencias previas de la
subasta, se puede hacer alguna estimacio´n estad´ıstica e incluso se puede establecer una distribu-
cio´n de probabilidad del precio de cierre. Cuando no existen experiencias previas, el conocimiento
de los generadores del mercado los llevar´ıan a tener expectativas sobre dicho precio: un precio
mı´nimo y un precio ma´ximo con una distribucio´n uniforme. En cualquier caso se puede decir que
la decisio´n que enfrentan los generadores en la subasta es una decisio´n bajo riesgo ya que los
escenarios se pueden describir a partir de distribuciones de probabilidad (Ver Seccio´n 1.2.3). Este
tipo de problemas pueden resolverse a partir del criterio de valor esperado, en el cual se pondera
los resultados de cada alternativa por la probabilidad del escenario correspondiente (Ver Seccio´n
1.2.3).
4.3. Estimacio´n del Precio de Cierre
La metodolog´ıa para la estimacio´n del precio de cierre y por lo tanto de la Utilidad esperada
frente a cada alternativa es uno de los principales aportes de esta tesis, ya que permite cuantificar
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la recompensa de una oferta en una ronda diferente a la de cierre, en la cual no hay asignaciones ni
pagos. Esta metodolog´ıa se basa en el concepto de demanda residual (Wolak, 2003) que permite
la aproximacio´n al Poder de Mercado de un agente.
La situacio´n que enfrenta un generador cuando participa en el MOR se puede resumir en tres
puntos:
1. Funcio´n de demanda: Dadas las condiciones de la resolucio´n CREG090 de 2011 la fun-
cio´n de demanda no es conocida, apenas es revelado un intervalo de la demanda objetivo
(DOb = [DObmin, DObmax]) y PP2. Ya se hab´ıa mencionado antes, que ante los datos
no revelados (PP1) los generadores realizan estimaciones con lo datos histo´ricos o´ por lo
menos establecen expectativas a partir de su experiencia en el MEM; por lo tanto, los gener-
adores tendra´n por lo menos una expectativa de PP1 que se puede modelar a trave´s de una
distribucio´n de probabilidad uniforme entre un mı´nimo (PP1min) y un ma´ximo (PP1max).
A partir de la informacio´n disponible y las expectativas sobre las variables desconocidas
se puede establecer una funcio´n de demanda mı´nima (Dmin) y una funcio´n de demanda
ma´xima (Dmax) entre las cuales se encuentra la funcio´n de demanda real (Dp)
6 (Ver figura
4.2). La distribucio´n de probabilidad de las curvas de demanda depende de las funciones de
probabilidad de las variables que la determinan; sin embargo, al no haber informacio´n para
establecer la funcio´n de probabilidad de las variables, se asumen distribuciones uniformes.
2. Oferta Agregada: En el MOR, la u´nica variable que tendra´n a disposicio´n los generadores
para ajustar sus valoraciones, es la Oferta Agregada (OA). Cuando un generador entra a
participar al MOR tiene una estimacio´n de cua´nto puede ser la oferta agregada durante
la subasta. A medida que su estimacio´n se desv´ıe de la oferta agregada que se revela a lo
largo de la subasta, el generador va ajustando su valoracio´n (COM). La Oferta Agregada
revelada durante rondas previas en la subasta tambie´n puede ser usada para estimar el
comportamiento de la Oferta Agregada en las rondas sucesivas.
3. Oferta de los Competidores: Con la informacio´n disponible, un generador puede de-
terminar la oferta agregada de sus competidores (los dema´s generadores) (SO). Con SO
se tiene alguna idea del nivel de competencia que se enfrenta en la subasta, a medida
que la diferencia entre SO y la oferta del generador (O) es mayor, habra´ un mayor nivel
de competencia. De hecho, SO es parte fundamental para encontrar la demanda residual
(DR).
En te´rminos generales, para establecer su oferta en la siguiente ronda (Oi(k+1))
7, el generador i
(Gi) puede empezar por estimar el impacto de Oi(k+1) sobre la oferta agregada de la siguiente
ronda (OAk+1). Para esto, debe determinar primero la oferta de sus competidores en la siguiente
ronda (SOi(k+1)) y calcular la oferta agregada de la siguiente ronda con cada una de sus posibles
6Aunque la demanda real puede estar determinada por cualquier combinacio´n de los para´metros
PP1=[PP1min,PP1max] y DOb=[DObmin,DObmax], por conveniencia se supondra´ que la demanda real sera´ la
Demanda Promedio (Dp), establecida por los valores medios del PP1 y DOb
7La oferta del generador i en la siguiente ronda - Oi(k+1), es equivalente a la alternativa de oferta escogida para
la siguiente ronda
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Figura 4.2: Funciones de demanda Ma´xima, Mı´nima y Real en el MOR
alternativas de oferta (Am). La intencio´n de Gi al impactar OA, es direccionar la subasta para
maximizar su utilidad, esto es posible so´lo si hay interdependencia en las valoraciones, ya que so´lo
as´ı las ofertas de los dema´s generadores estara´n basadas en las valoraciones de sus competidores.
Si existe interdependencia, entonces es posible estimar una funcio´n de oferta agregada residual
(SO) basa´ndose en OA(k+1). Luego, a partir de SO y la Curva de demanda, se puede estimar la
demanda residual (DR) y con ella el precio de cierre estimado (Pe) de la subasta. Lo anterior se
puede estructurar en una serie de pasos, tal como se muestra a continuacio´n:
1. Estimacio´n de la oferta agregada de la siguiente ronda con cada alternativa de oferta
OAm(k+1): Esta estimacio´n se realiza con base en la oferta de los competidores en la sigu-
iente ronda (SOk+1), que a su vez depende de la oferta agregada en la ronda actual OAk.
Finalmente se calcula OAm(k+1) sumando SOk+1 con cada alternativa Am
2. Estimacio´n de la curva de oferta de los competidores (SOm) dada la alternativa m, que a
su vez depende de la oferta agregada de la siguiente ronda.
3. Estimacio´n de la demanda residual DRm para la alternativa m, la cual depende de la curva
de oferta SOm y la curva de demanda D.
4. Estimacio´n del precio de cierre Pem para la alternativa m, el cual depende de la demanda
residual y de la funcio´n de oferta del generador COM .
5. Determinacio´n de la utilidad esperada Um2 para la alternativa m en el escenario 2
8 a partir
del precio Pem y COM .
El algoritmo anterior establece los lineamientos generales para la estimacio´n de la utilidad es-
perada de una alternativa en una ronda diferente a la final. Ahora, se presentara´ en detalle la
metodolog´ıa para el desarrollo de cada uno de los pasos descritos.
8Escenario donde la ronda siguiente no es la ronda de cierre.
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4.3.1. Estimacio´n de la oferta agregada de la siguiente ronda
Esta estimacio´n es necesaria para aproximarse al impacto de cada oferta sobre el resultado de
la subasta. La metodolog´ıa desarrollada supone que existe interdependencia en las valoraciones
de los generadores y por lo tanto, se puede estimar las ofertas de los competidores a partir de la
oferta agregada. En este orden de ideas se propone:
1. Comparar la Oferta Agregada de la ronda actual (OAk) con la Oferta Agregada histo´rica al
precio actual de ronda (OAh(Pk)), determinando el percentil (prc1) de OAh(Pk) correspon-
diente a OAk (Ecuacio´n 4.2). En la figura 4.3, se representa la distribucio´n de probabilidad
de OAh(Pk) con una serie de lineas verticales, cada una de ellas representa un percentil de
la Oferta agregada histo´rica al precio Pk. Tambie´n se pueden ver en esta figura los l´ımites
ma´ximo (OAmax) y mı´nimo (OAmin) de la Oferta Agregada Histo´rica. En rojo se puede
ver la oferta agregada (OA) revelada hasta el momento y en azul claro la Oferta Agregada
de la Ronda actual (OAk). En la figura se sen˜ala el percentil de (OAh(Pk)) que coincide
con OAk.
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Figura 4.3: Determinacio´n de prc1: Primer Paso de la Estimacio´n de OAm(k+1)
2. Determinar el valor (SOk+1) correspondiente al percentil prc1 de la oferta agregada histo´rica
de los competidores al precio de la siguiente ronda (SOh(Pk+1)) (Ecuacio´n 4.3). En la figura
4.4, se agregan nuevos elementos. Es importante notar que hay dos l´ımites adicionales:
SOmax y SOmin que delimitan el espacio de la oferta agregada histo´rica de los competidores.
Sobre estos l´ımites se establece una nueva funcio´n de probabilidad pero esta vez en el precio
Pk+1. Seleccionando el percentil prc1 de esta nueva funcio´n de probabilidad se encuentra
SOk+1 (Linea fucsia).
3. Obtener la oferta agregada para la alternativa m en la ronda siguiente (OAm(k+1)), sumando
la cantidad ofertada (Am)
9 con la oferta de los competidores SOk+1 (Ecuacio´n 4.4). La figura
4.5 muestra gra´ficamente como se obtiene OAm(k+1) (Linea verde claro) a partir de la suma
de la alternativa m (Cuadro cafe´) y SOk+1.
9La alternativa m (Am) hace referencia a una cantidad de productos, por lo que se suma directamente con la
oferta agregada de los competidores
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Figura 4.4: Determinacio´n de SOk+1: Segundo Paso de la Estimacio´n de OAm(k+1)
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
x 104
0
50
100
150
200
250
Número de productos
P
r
e
c
io
 d
e 
Co
nt
ra
to
 (
$/
kW
h)
Determinación de OAm(k+1) 
 
 
OAmax
OAmin
OA
OAk
SO(k+1)
OAm(k+1)
P(k+1)
Am
OAm(k+1)
Figura 4.5: Determinacio´n de OAm(k+1): Tercer Paso de la Estimacio´n de OAm(k+1)
prc1 = (100) ∗ P (OAh(Pk) ≤ OAk) (4.2)
Determinar SOk+1 tal que
prc1
100
= P (SOh(Pk+1) ≤ SOk+1) (4.3)
OAm(k+1) = SOk+1 +Am con m = 1, 2, 3 (4.4)
4.3.2. Estimacio´n de la oferta de los competidores
Con cada oferta agregada posible (OAm(k+1))
10, se estima las ofertas de los competidores a
lo largo de la subasta. El numeral 2 del algoritmo general se desarrolla as´ı:
1. Comparar la Oferta Agregada de la siguiente ronda dada la alternativa m (OAm(k + 1))
con la Oferta Agregada histo´rica al precio de la siguiente ronda (OAh(Pk+1)) determinando
el percentil (prc2m) de OAh(Pk+1) correspondiente a OAm(k+1) (Ecuacio´n 4.5). Las figura
4.6 y 4.3 son similares. Las diferencias son el precio en el que se establece la comparacio´n
10Se debe notar que las variables que se presentan a continuacio´n, tienen el sub´ındice m, que se refiere a la
alternativa escogida Am donde m = {1, 2, 3}.
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y por su puesto la variable de comparacio´n. La figura 4.6 muestra como de la comparacio´n
de OAh(Pk+1) y OAm(k+1) se obtiene el percentil prc2m.
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Figura 4.6: Determinacio´n de prc2m: Primer Paso de la Estimacio´n de la Oferta de los Competidores
2. Determinar la oferta agregada de los competidores para cada nivel de precio (SOem) que
corresponde al percentil prc2m de la oferta agregada histo´rica de los competidores(SOh(Pr))
(Ecuacio´n 4.6). La figura 4.7 ilustra como a cada precio Pr en la subasta, se encuentra el
percentil prc2m de la la oferta agregada histo´rica de los competidores (SOh(Pr)) para
as´ı formar una curva de oferta estimada de los competidores SOem dada la alternativa m.
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Figura 4.7: Determinacio´n de OAm(k+1): Segundo Paso de la Estimacio´n de la Oferta de los Competidores
prc2 = (100) ∗ P (OAh(Pk+1) ≤ OAm(k+1)) (4.5)
Determinar SOem(Pr) tal que
prc2
100
= P (SOh(Pr) ≤ SOem(Pr)) con r = [1, nr] (4.6)
Se puede considerar que SOem define un nuevo l´ımite de la Oferta agregada de los competi-
dores, ya que SOem tiene la tendencia a moverse siempre hacia la izquierda:
La reglas de la subasta exigen mantener un curva de oferta estrictamente ascendente, lo que
evita que SO se mueva hacia la derecha. SO solo podr´ıa moverse a la derecha s´ı los gen-
eradores aumentara´n su oferta al disminuir el precio, pero al estar prohibido sencillamente
no puede suceder.
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Es probable que la oferta de los generadores disminuya a medida que el precio de la subasta
disminuye, no solo si ven la posibilidad de afectar la subasta al retener oferta, sino tambie´n
en pro de seguir COM .
Dada la tendencia de SOem, e´ste define junto con SOmin la regio´n factible de SO en las
rondas posteriores de la subasta (Ver figura 4.8).
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Figura 4.8: Regio´n Factible
4.3.3. Estimacio´n de la demanda residual
Para estimar la demanda residual se deben tener la oferta de los competidores (SOemr y
SOmin) y la demanda de la subasta. La demanda de la subasta (D) se mueve en un intervalo
definido por Dmin y Dmax tal como se describio´ antes. A partir de estas curvas se define la deman-
da residual ma´xima y la demanda residual mı´nima. La demanda residual mı´nima (DR(min)m)
estara´ definida por la diferencia entre Dmin y SOem y la demanda residual ma´xima (DRmax)
estara´ definida por Dmax y SOmin . En la figura 4.9, se pueden observar estas cuatro curvas
y adema´s dos lineas azules punteadas que sen˜alan el corte de Dmin con SOem y de Dmax con
SOmin. Estas lineas sirven como gu´ıa para entender las curvas de demanda residual.
DR(min)m = Dmin − SOem (4.7)
DRmax = Dmax − SOmin (4.8)
Tal como lo presentan las Ecuaciones 4.8 y 4.7, la demanda residual se calcula restando de la
curva de demanda la oferta de los competidores. En la figura 4.10 se presentan las curvas minima
y maxima de DR, las lineas gu´ıa (azules punteadas) son el punto de referencia a partir del cual
DR es positivo.
4.3.4. Estimacio´n del Precio de cierre
El precio de cierre estimado (Pem) se calcula partir de la demanda residual y la curva de oferta
estad´ıstica de Gi. Pem tambie´n es representada como una variable aleatoria con distribucio´n
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Figura 4.9: Determinacio´n de la demanda residual
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Figura 4.10: Determinacio´n de la demanda residual
uniforme entre un valor mı´nimo (Pemmin) y un valor ma´ximo (Pemmax). El precio mı´nimo de
cierre sera´ aquel en el que la curva de oferta mı´nima (Ofmin) de Gi y DR(min)m se igualan. El
precio de cierre ma´ximo es aquel en el que la curva de oferta ma´xima(Ofmax) y DRmax se igualan
(Ecuaciones 4.9 y 4.10). La figura 4.11 ilustra lo descrito en este pa´rrafo.
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Figura 4.11: Estimacio´n del Precio de cierre
Pemmin tal que DRmmin(Pemin) = Ofmax(Pemin) (4.9)
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Pemax tal que DRmax(Pemax) = Ofmin(Pemax) (4.10)
Las curvas Ofmin y Ofmax determinan los l´ımites en de las posibles ofertas del Gi, de la misma
manera que SOmin y SOmax.
4.3.5. Utilidad Esperada
En la figura 4.11 se muestra tambie´n una linea Roja que representa a COM . Es importante
notar que el cruce de COM con DR define los l´ımites de los precios que deben ser considerados
a la hora de calcular la utilidad esperada (Pe′). Se debe tener en cuenta, que a pesar de que
el precio de cierre sea calculado con los l´ımites de oferta del generador11, se tiene una curva de
Oferta en el MOR que puede ser usada para escoger la mejor oferta para cada precio.
Por eso, a partir de Pe se calcula la utilidad esperada como el valor esperado de la utilidad
calculada para un nu´mero finito de precios (np) perteneciente al conjunto Pe′ (Ecuacio´n 4.11)
U(Am, S2) = E[U(COM(Pj), Pj)]conj = 1, 2, .., np donde Pj ∈ Pe′∀j (4.11)
4.4. Otros aspectos relevantes
Una vez se tiene la matriz de decisio´n es necesario tener la probabilidad de cada escenario para
poder emplear el criterio del valor esperado. Adema´s, es necesario un criterio de desempate para
que en caso tener recompensas iguales para varias alternativa, se pueda escoger sistema´ticamente
una de ellas. Al final de esta seccio´n se presentara´ el tema de la adaptacio´n de COM a lo largo
de la subasta.
4.4.1. Ca´lculo de la probabilidad de escenarios
La probabilidad de los escenarios se calcula basado en el precio de cierre estimado (Pe),
el cual se modelo´ como una variable estad´ıstica con distribucio´n de probabilidad uniforme y
l´ımites ma´ximo (Pemax) y mı´nimo (Pemin). Dado lo anterior, los generadores pueden asignar
una probabilidad a cada escenario basados en su estimacio´n del precio de cierre y el precio de
la siguiente ronda. La ecuacio´n 4.12 calcula la probabilidad de que la pro´xima ronda NO sea la
roda final (S2).
P (S2) = P (Pk+1 ≥ Pc) = Pk+1 − Pemin
Pmax − Pemin donde Pc ∈ Pe (4.12)
Ya que S1 y S2 son eventos complementarios la probabilidad de S1 se puede calcular conforme la
ecuacion 4.13.
P (S1) = 1− P (S2) (4.13)
11El precio de cierre se debe calcular entre los l´ımites de oferta del generador porque no se debe descartar que
su oferta al precio de cierre sea cualquier punto entre estos l´ımites
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4.4.2. Criterio de desempate
Teniendo en cuenta todo lo desarrollado hasta ahora, se puede evidenciar que el generador
tiene un incentivo para retener oferta (A3), ya que si lo hace puede lograr un aumento en su
utilidad esperada. Por otro lado tambie´n tiene un incentivo para ofertar conforme a COM (A2) ya
que maximiza su resultado si esta´ en la ronda final. Sin embargo dadas las condiciones presentadas
hasta ahora no es evidente que exista un incentivo para sobre ofertar (A1).
Recordando lo descrito en la seccio´n 4.1, al escoger A1, el generador mantiene su oferta y
mejora la capacidad para en una ronda posterior, tener la posibilidad de hacer una oferta con
mayor impacto en la subasta. Lo anterior se puede incluir en el modelamiento de las decisiones
del generador, a partir del criterio de desempate.
El criterio de desempate escogido, esta representado en el orden de las alternativas. De haber
empate entre alguna de las alternativas se decidira´ a partir del orden de preferencia presentado
en la siguiente lista:
1. Mantener la oferta por encima de su oferta o´ptima: A1
2. Oferta justamente su oferta o´ptima: A2
3. Oferta menos de su oferta o´ptima: A3
Este orden de preferencia permite al generador escoger la mejor alternativa para una oferta futura
en caso de que las utilidades de las alternativas sean iguales en el presente.
4.4.3. Adaptacio´n de la curva de oferta o´ptima del MOR
Una de las caracter´ısticas principales de la subasta de reloj descendente es que permite la
adaptacio´n de las ofertas de los participantes en funcio´n de las ofertas de sus competidores.
Teniendo en cuenta la manera en la que se ha modelado COM esta adaptacio´n puede incluirse a
partir de 3 variables: El precio de bolsa estimado(P˜b), la varianza del precio de bolsa(σ
2
Pb), o la
curva de oferta estimada (COE).
Si representamos la adaptacio´n con P˜b y σ
2
Pb existen varios inconvenientes. El primero de ellos
es que que para valores de la subasta menores al precio esperado de bolsa, la adaptacio´n de los
generadores no tendra´ ningu´n efecto. Esto representa un problema por que entonces la suposicio´n
de la interdependencia de las valoraciones no se ver´ıa reflejada en las ofertas de los generadores
durante la mayor parte de la subasta. Otro de los inconvenientes que causa utilizar estas dos
variables para representar la adaptacio´n de los generadores, es que la ecuacio´n a partir de la cual
se debe calcular puede generar grandes variaciones a sus valores iniciales. Esto no es aceptable
dada la confianza de los agentes del mercado en las herramientas de prediccio´n de bolsa con los
que se cuenta actualmente.
Entonces la variable que queda por utilizar para representar la adaptacio´n de las ofertas de los
generadores a lo largo de la subasta es COE. Esta variable es la ma´s adecuada para representar
la adaptacio´n ya que:
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Permite reflejar la adaptacio´n para todos los precios durante la subasta
Las desviaciones de su valor inicial puede relacionarse de manera sencilla con la oferta
agregada que se va revelando a lo largo de la subasta
Permite a los generadores ajustar su estrategia no solo para prevenir la “maldicio´n del
ganador”sino tambie´n para aprovechar las ventajas de una colusio´n impl´ıcita entre los
participantes de la subasta
La metodolog´ıa propuesta para representar la adaptacio´n del generador a partir de la mod-
ificacio´n de su COE se basa en la comparacio´n de OAk y OAh(Pk) representada por prc1 (ver
ecuacio´n 4.2).
Con prc1 se tiene un punto de referencia para adaptar COE. Una primera opcio´n es tomar
como COE el percentil prc1 de sus ofertas histo´ricas para cada precio de la subasta. Un aspecto
negativo de esta estrategia es que, dada la regla especifica de la subasta sobre mostrar una curva
de oferta mono´tona ascendente, es muy riesgo seguir a prc1 si su valor es muy bajo ya que lo
obligar´ıa a retirar ra´pidamente la cantidad ofertada, incluso en las rondas donde P (S1) es 0. Por
lo tanto, siguiendo a prc1 los generadores podr´ıa terminar prematuramente su participacio´n en
la subasta o disminuir las posibilidades de conseguir una posicio´n favorable en la misma.
Para evitar este tipo de problemas se establece un l´ımite superior (relacionado con prcogmax)
y un l´ımite inferior (relacionado con prcogmin) para la variacio´n de COE, de tal manera que se
permita la adaptacio´n de su oferta a lo largo de la subasta pero que asegure que esta adaptacio´n
no lo llevara a tomar decisiones que sacrifiquen sus posibilidades futuras.
Finalmente, se propone escalar la posicio´n de prc1 en los l´ımites prcogmin y prcogmax (Ecuacio´n
4.14). La posicio´n de prc1 es relativo a los l´ımites de la Oferta Agregada. En las figuras presentadas
en la seccio´n 4.3, los l´ımites se suponen entre el percentil 1 y el percentil 99 de la oferta histo´rica,
sin embargo estos l´ımites pueden ser ajustados en razo´n de limitar resultados extremos. Por lo
anterior se propone que los l´ımites mı´nimo y ma´ximo de la Oferta agregada sean respectivamente
el percentil 25 (prcoamin) y 75 (prcoamax) de su serie histo´rica.
prccr = prcogmin + (prcogmax − prcogmin) prc1 − prcoamin
prcoamax − prcoamin (4.14)
Con prccr el generador podra´ ajustar su COE para la adaptacio´n de COM a lo largo de la
subasta.
El algoritmo para el modelamiento de la toma de decisiones en el MOR fue implementado en
MATLAB y el co´digo correspondiente es presentado en el Anexo B.
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Cap´ıtulo 5
Aplicacio´n del Modelo y Resultados
“La ciencia siempre esta en falta. Nunca soluciona
un problema sin crear otros diez”
George Bernard Shaw (1856-1950)
Resumen
Los resultados de la aplicacio´n del Modelo propuesto al mercado colombiano son presentados en
este cap´ıtulo, no sin antes explicar los escenarios establecidos para implementar el modelo y algunos
aspectos de intere´s a la hora de interpretar los resultados. Los resultados se presentan en 4 secciones.
La primera de ellas presenta la correlacio´n existente entre los para´metros de la subasta y su resultado.
Luego, se dedica una seccio´n para cada uno de los para´metros contemplados en los objetivos (PP2,
PP1 y taman˜o de la ronda). En cada una de las secciones, se mostrara´n los principales resultados de
la simulacio´n, sobre los cuales se hara´ un breve ana´lisis.
5.1. Escenarios Establecidos
Esta tesis busca evaluar la optimalidad de la subasta frente a la variacio´n de distintos para´met-
ros, espec´ıficamente PP1, PP2 y el taman˜o de la ronda.
La optimalidad de la subasta de reloj descendente consiste en la adquisicio´n del producto con
el menor gasto posible. Particularmente, en este tipo de subasta, se puede determinar el gasto a
partir del precio de cierre, ya que es una subasta de precio uniforme. Teniendo en cuenta esto, se
calculara´ el precio de cierre en una serie de escenarios de subasta definidos por la combinacio´n
de valores de los siguientes para´metros:
PP2: Estara´ entre 1001 $/kWh y 210 $/kWh(correspondientes al percentil 752 y 99 del
promedio mensual del precio de bolsa). Se tomara´n valores discretos de PP2, que van desde
el mı´nimo y aumentara´n con pasos de 10 $/kWh hasta llegar al ma´ximo, lo que da un total
de 12 valores posibles para este para´metro,
1los precios nombrados de aqu´ı en adelante esta´n dados a precios constantes de diciembre de 2010 y tomando
como deflactor el IPP
2Los percentiles de aqu´ı en adelante sera´n entendidos como valores determinados a partir de los datos del periodo
2001 a 2010
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PP1: Como se menciono´ en la seccio´n 2.7, PP1 es una variable estadistica que representa
la estimacio´n que hacen los agentes sobre dicho para´metro. Por tal razo´n, sera´ modelado a
partir de dos valores:
1. PP1min: Se movera´ entre 50 $/kWh y PP2. Igual que PP2, tomara´ valores discretos
desde el mı´nimo aumentando con pasos de 10 $/kWh hasta el ma´ximo. Considerando
que PP2 puede llegar a 210, PP1min puede tomar 17 valores.
2. PP1max: Se movera´ entre PP1min y PP2. Var´ıa de igual forma que los para´metros
anteriores: con pasos de 10 $/kWh. Considerando el mı´nimo valor de PP1min y el
valor ma´ximo de PP2, PP1max puede tomar 17 valores.
Nu´mero de rondas ma´ximo (nr): Estara´ entre 30 y 130 rondas. Tomara´ valores discretos
que van desde el mı´nimo hasta el ma´ximo aumentando de 20 en 20, lo que da un total de
6 valores posibles.
Incertidumbre de la Demanda Objetivo (∆DOb): Es necesario incluir este para´metro
en la configuracio´n de los escenarios para no sesgar el ana´lisis a una condicio´n fija de
incertidumbre sobre la demanda objetivo. Este rango tomara valores entre 0 y ± 40 %, con
pasos de 10 %.
Alternativamente, PP1 se puede representar con dos para´metros calculados a partir de
PP1min y PP1max
1. PP1p = 0,5(PP1max + PP1min): Corresponde al valor medio de PP1.
2. PP1s = PP1max − PP1min: Indica la diferencia que existe entre los l´ımites superior e
inferior de PP1, lo que se puede entender como la incertidumbre PP1.
En un escenario de simulacio´n que esta conformado por la tupla: nr=70, PP2=210, PP1min=120,
PP1max=160 y ∆DOb=20 %, los cuatro u´ltimos para´metros definen la curva de demanda, la cual
puede ser entendida desde dos puntos de vista:
1. El subastador conoce el valor real de la curva de demanda. Para el subastador, este
escenario define una curva de demanda real Dp calculada a partir de PP2=210, PP1p=150
y DOb. Con esta curva, el subastador determina el precio de cierre cuando el exceso sea
igual o menor a cero.
2. Los generadores tiene una estimacio´n de la curva de demanda que es representada por
la demanda ma´xima y mı´nima (Dmax y Dmin). Entonces para los generadores, este mismo
escenario define Dmin a partir de PP2=210, PP1min=120 y DObmin=DOb−DOb ∗ 10 %3
y tambie´n define Dmax a partir de PP2=210, PP1max=160 y DObmin=DOb+DOb∗10 %.
A partir de estas dos curvas lo generadores estableceren las mejores alternativas en cada
ronda.
310 %=∆DOb/2
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Con la combinacio´n de todos los valores de estos para´metros se construyeron ma´s de 28.000
escenarios y en cada uno de ellos se utilizo´ el modelo presentado en los cap´ıtulos anteriores para
calcular el precio de cierre. A partir de estos resultados se busco´ establecer la correlacio´n existente
entre cada para´metro y el precio de cierre, utilizando el coeficiente de correlacio´n de Pearson.
Por u´ltimo, el precio de bolsa promedio escogido para correr la simulacio´n es de 87 $/kWh el
cual corresponde al percentil 50 del precio de bolsa. La varianza escogida fue de 1000 ($/kWh)2.
5.2. Consideraciones Generales sobre los resultados
Como se menciono´ antes, se empleara´ el coeficiente de correlacio´n para identificar las variables
que mayor incidencia tienen sobre el precio de cierre.
Adicional al precio de cierre Pc, el resultado de la subasta se analizara´ tambie´n a partir del
precio de cierre modificado Pcm, el cual corresponde al cruce de la oferta agregada y una curva
perfectamente inela´stica igual a la DOb. El objetivo de crear esta nueva variable es tener un
punto de referencia que no se vea afectado por el cambio de la curva de demanda, para poder
evaluar los resultados de la subasta sin la distorsio´n causada por este hecho.
Es importante aclarar que esto no va en contrav´ıa con los objetivos de la tesis. Lo que en
realidad se busca NO es ignorar el efecto de PP1 y PP2 sobre la optimalidad de la subasta, sino
evitar que los resultados se distorsionen por la seccio´n de la curva de demanda que corta la oferta
agregada.
En la figura 5.1 se puede ver gra´ficamente la diferencia entre Pc y Pcm. De no contar con Pcm
lo relacio´n de PP1 con el precio de cierre no se podr´ıa evaluar sin descontar el efecto evidente
que tiene mover el punto de inflexio´n de la curva de demanda. Al suponer una curva de demanda
inela´stica, se puede ver ma´s claramente los efectos que tienen los para´metros sobre el precio de
cierre.
Respecto al taman˜o de ronda y el nu´mero de rondas se debe tener en cuenta que:
1. La variable nu´mero ma´ximo de rondas (nr), representa el taman˜o de la ronda, valores bajos
de nr indican valores altos del taman˜o de ronda y viceversa.
2. El nu´mero de rondas (n) necesarias para llegar al precio de cierre, son en realidad el nu´mero
de iteraciones realizadas durante la subasta. Depende del taman˜o de la ronda pero tambie´n
de la diferencia entre la oferta agregada inicial y la curva de demanda y de las estrategias
que elijan los generadores a lo largo de la subasta.
3. El nu´mero de rondas necesarias para llegar al precio de cierre modificado (nm) se diferencia
de n por la curva de demanda usada.
4. Aunque nr, n y nm tienen una relacio´n evidente, su valor en s´ı connota cosas diferentes.
Por un lado nr, es una variable independiente que indica el taman˜o de ronda y por ende
la velocidad de la subasta. Por otro lado, n y nm son variables que depende del desarrollo
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Figura 5.1: Diferencia entre el Precio de Cierre (Pc) y el Precio de Cierre Modificado (Pcm)
de la subasta. Un valor determinado de n, reu´ne una serie de condiciones (Exceso de oferta
inicial, estrategias de los agentes y taman˜o de ronda) y las resume como el nu´mero de
iteraciones necesarias para terminar la subasta.
Se puede realizar una aproximacio´n al poder de mercado a partir de la frecuencia de oferta de la
alternativa 3 (A3). Recordando lo expuesto en el cap´ıtulo anterior, A3 es la mejor opcio´n cuando
se identifica que retener oferta permite aumentar el valor del precio de cierre esperado. Esto esta
claramente relacionado con el poder de mercado4. La frecuencia de restricciones de oferta tambie´n
se utilizara´ para el ana´lisis de poder de mercado por su relacio´n con A3.
Luego de la simulacio´n de todos los escenarios, los resultados se resumieron en una matriz que
registra el precio de cierre de la subasta para cada escenario y los para´metros del mismo. En las
primeras once columnas de la matriz se registra la informacio´n relacionada con el precio de cierre
y los para´metros del escenario(Ver tabla 5.1). Adicionalmente, en la matriz de resultados tambie´n
se almacena las alternativas escogidas en cada ronda, indicando el nu´mero de la alternativa y si
tenia algu´n tipo de restriccio´n de oferta
En lo seguido de este cap´ıtulo se presentara´n los principales resultados y su correspondiente
ana´lisis.
4El poder de mercado se define como la capacidad de un o varios agentes para elevar los precios en beneficio
propio por encima de los niveles de precio
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Columna Para´metro
1 nr
2 PP2
3 PP1min
4 PP1max
5 ∆DOb
6 Pc)
7 Nu´mero de Rondas para Pc (n)
8 Pcm
9 Nu´mero de Rondas para Pcm (nm)
10 PP1p
11 PP1s
Tabla 5.1: Columnas de la Matriz de Resultados
5.3. Correlacio´n de las variables
Se utilizo´ la funcio´n corrcoef()5 sobre la matriz de resultados para encontrar los coeficientes de
correlacio´n de las variables. El resultado se presenta en la tabla 5.2. En ella se pueden identificar
varias cosas:
1. El para´metro de mayor impacto sobre el precio de cierre de la subasta es PP2. La correlacio´n
de PP2 con Pc y Pcm es la ma´s alta de todas las variables.
2. La grado de correlacio´n que existe entre el precio de cierre y las variables usadas para carac-
terizar PP1 es distinto entre ellas. PP1p y PP1max son las variables que mayor correlacio´n
tienen con Pc y Pcm. Por su parte PP1min y PP1s tienen una correlacio´n ma´s baja.
3. El grado de correlacio´n de PP1 y el precio de cierre es distinto entre Pc y Pcm, siendo los
coeficientes de correlacio´n menores para este u´ltimo.
4. El coeficiente de correlacio´n del taman˜o de las rondas con Pc y Pcm es muy bajo. Lo que
indica que el precio de cierre es independiente del taman˜o de las rondas
5. La incertidumbre sobre la demanda objetivo (∆DOb) tiene un grado de correlacio´n muy
bajo con Pc y Pcm.
En las gra´ficas de dispersio´n de los distintos para´metros con Pc y Pcm se pueden confirmar
los anteriores hallazgos. En la figura 5.2 se puede ver que no existe ningu´n tipo de relacio´n entre
el taman˜o de ronda y Pc. Por su parte, en la figura 5.3 se evidencia la tendencia creciente del
precio de cierre en funcio´n PP2. Un compilado de todas las gra´ficas de dispersio´n se presenta
en el anexo C. A partir de estos resultados se pueden sacar algunas conclusiones preliminares
que servira´n de base para continuar en el ana´lisis de los para´metros de la subasta y su incidencia
sobre el precio de cierre.
5Esta herramienta calcula el grado de correlacio´n lineal entre un nu´mero de variables a partir del coeficiente de
correlacio´n de Pearson.
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Para´metro r con Pc r con Pcm
PP2 0.89 0.95
PP1min 0.54 0.29
PP1max 0.74 0.51
PP1p 0.73 0.46
PP1s 0.29 0.28
nr 0.088 0.034
n 0.39 0.51
nm 0.63 0.62
∆DOb 0.028 0.0267
Tabla 5.2: Coeficiente de Correlacio´n de los para´metros con Pc y Pcm
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Se debe enfocar el ana´lisis en las variables PP2, PP1, n y nm por ser las de mayor correlacio´n
con Pc y Pcm. Hablando espec´ıficamente sobre PP1, se continuara´ el ana´lisis a partir de PP1max
y PP1min ya que poseen mayores coeficientes de correlacio´n que PP1p y PP1s respectivamente.
En los resultados presentados hasta el momento se puede apreciar la utilidad de la variable
Pcm. Por ejemplo, en cuanto a PP1 se aprecia una diferencia considerable en el coeficiente de
correlacio´n con Pc y Pcm, siendo este u´ltimo ma´s bajo, lo que confirma lo que se hab´ıa anticipado
lineas arriba: El efecto de PP1 sobre el precio de cierre se puede sobreestimar si no se filtran los
efectos de la curva de demanda sobre el precio de cierre.
Teniendo en cuenta los valores posibles de los para´metros (Ver seccio´n 5.1) se puede identificar
que hay interdependencia entre ellos. En efecto, los valores de PP1min esta´n en funcio´n del valor
de PP2 y los valores de PP1max dependen doblemente de PP2 ya que esta´n en funcio´n de PP1min
y PP2. Dada la alta correlacio´n de PP2 con el precio de cierre, es posible que la correlacio´n que
exista entre PP1 y el precio de cierre se explique en gran medida por la alta correlacio´n de PP2.
5.4. Precio de cierre frente PP2
El para´metro PP2, adema´s de ser una caracter´ıstica de la curva de demanda, es tambie´n el
punto de partida de la subasta. Segu´n los resultados de la simulacio´n, el precio de cierre de la
subasta esta directamente relacionado con e´l. Partiendo del modelo planteado, la explicacio´n de
este feno´meno puede radicar en dos aspectos: 1) La oferta agregada disminuye con el mismo ritmo
independientemente de los para´metros, 2) PP2 presenta mayores incentivos para seleccionar A3.
En la figura 5.5 se puede ver que el grado de correlacio´n que existe entre los distintos para´met-
ros de la subasta y la frecuencia de que cada Generador seleccione A3 en una ronda. En esta figura
se puede ver que el grado de correlacio´n entre PP2 y A3 es distinto para cada generador. Sin
embargo, entre ellos hay algunos con coeficientes de correlacio´n altos.
Por otro lado en la figura 5.4 presenta la frecuencia con la que cada Generador selecciono´ A3
en determinado momento de la subasta. Este momento de la subasta se ha parametrizado como
un porcentaje de n. En esta figura se puede ver que la mayor´ıa de los generadores coinciden en
ofertar A3 en el primer tramo de la subasta. Pero luego solo tres de ellos continu´an ofertando
A3. Es interesante observar que los picos de los tres generadores es muy cercano. De hecho los
coeficientes de correlacio´n de las tres series superan 0,8.
A partir de esta evidencia se puede afirmar que:
1. El efecto de PP2 sobre la frecuencia de oferta de A3 en la subasta depende de las carac-
ter´ısticas propias de cada generador. Pudiendo ir desde una correlacio´n alta y proporcional,
hasta una correlacio´n negativa.
2. El ritmo en que los Generadores seleccionan A3 es similar para todos los generadores.
3. La probabilidad de que un generador oferte A3 es ma´s alta en el inicio de la subasta que en
lo sucesivo de su desarrollo
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Figura 5.5: Correlacio´n de los para´metros de la subasta y la frecuencia de A3
4. La correlacio´n que existe entre PP2 y el precio de cierre se debe a que los generadores tienen
un ritmo similar a lo largo de la subasta, y coinciden en reducir su oferta de manera ra´pida
al inicio de la subasta.
5.5. Precio de cierre frente PP1
Tal como se hab´ıa dicho antes, los coeficientes de correlacio´n altos entre PP1 y el precio de
cierre se deben reevaluar debido a la correlacio´n que existe entre PP1 y PP2. Para filtrar el
efecto que pueda tener esta correlacio´n de PP1 y PP2, sobre los coeficientes de correlacio´n de
PP1 y Pc, se pueden analizar los resultados de la subasta manteniendo un valor fijo de PP2. Las
figuras 5.6, 5.7, 5.8 y 5.9, presentan curvas de nivel que relacionan ha PP1 y Pc para distintos
valores de PP2. En estas figuras se puede observar que:
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Figura 5.6: Precio de cierre Vs. PP1 minimo
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Figura 5.7: Precio de cierre modificado Vs. PP1 minimo
1. El efecto de PP2 sobre Pc y Pcm es evidente, lo que reafirma la estrecha relacio´n entre PP2
y el precio de cierre.
2. Con PP2 constante, Pcm es independiente de los valores que tome la variable PP1min.
3. Con PP2 constante, el efecto que tiene PP1max sobre Pcm es casi imperceptible.
4. Con PP2 constante, Pc tiene una relacio´n directa con PP1min y PP1max.
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Figura 5.8: Precio de cierre Vs. PP1 maximo
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Figura 5.9: Precio de cierre modificado Vs. PP1 ma´ximo
En la tabla 5.3 se presentan los coeficientes de correlacio´n de PP1 con Pc y Pcm, para un
valor constante de PP2. En ella se puede confirmar que la correlacio´n de PP1 es alta con Pc
pero baja con Pcm.
De los resultados previos se puede concluir, que PP1 tiene un bajo impacto sobre las decisiones
de los generadores de la subasta y que el u´nico efecto que tiene sobre su resultado es el causado
por la modificacio´n de la curva de demanda. En la figura 5.5 se pueden encontrar argumentos
para respaldar esta hipo´tesis. En ella, se puede observar el bajo nivel de correlacio´n de PP1min
y PP1max con la frecuencia de A3.
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Para´metro r con Pc r con Pcm
PP1min 0.62 0.112
PP1max 0.75 0.133
Tabla 5.3: Coeficiente de Correlacio´n de PP1 con Pc y Pcm para PP2=210
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Figura 5.10: Correlacio´n del los para´metros de la subasta con A3 con PP2 = 210 $/kWh
Como se menciono´ antes, se deben filtrar los datos para no establecer conclusiones distorsion-
adas por el alto grado de correlacio´n de PP2 con las dema´s variables. Para filtrar el efecto de
PP2, y poder observar el efecto propio de PP1 sobre A3, se realizo´ el ana´lisis de correlacio´n entre
los para´metros de la subasta y A3 con un valor fijo de PP2 (PP2 =210 $/kWh), obteniendo los
resultados que resume la figura 5.10. En esta figura hay varios puntos por resaltar:
1. La correlacio´n de Pc y Pcm con A3 es casi nula con un valor fijo de PP2. La discusio´n sobre
este punto se retomara´ en la siguiente seccio´n.
2. La correlacio´n de nr, n y nm con A3 es alta. Este hallazgo era esperado, ya que a mayor
nu´mero de rondas mayores oportunidades tienen los generadores para ofertar A3.
3. La correlacio´n de PP1 con A3 es negativa. De entrada, este resultado causa sorpresa ya que
en la figura 5.5 este coeficiente de correlacio´n tiene el signo contrar´ıo. Este hallazgo sirve
para justificar nuevamente la necesidad de filtrar el efecto de PP2 para hacer una correcta
lectura de los resultados.
Dada la alta correlacio´n que tiene A3 con n, es lo´gico que exista una relacio´n inversa entre A3 y
PP1. Si PP2 es constante, n es menor a medida que aumenta PP1 ya que se necesitan menos
rondas para ir del precio inicial hasta el precio de cierre debido a la relacio´n directa entre PP1
y Pc.
Haciendo un recuento sobre lo presentado en esta seccio´n se puede concluir que:
1. PP1 afecta el precio de cierre u´nicamente en razo´n de su influencia sobre la curva de
demanda.
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2. Las decisiones de los generadores a lo largo de la subasta no se ven afectadas directamente
por PP1.
3. El nivel de correlacio´n que existe entre PP1 y Pcm se puede explicar a partir de la correlacio´n
que hay entre PP1 y PP2.
Finalmente, es importante resaltar que de los para´metros escogidos para modelar PP1, el
que menos efecto tiene sobre Pc es PP1s, lo que se evidencia en los resultados presentados en la
tabla 5.2 y la figura 5.5. Adema´s tambie´n se puede ver en las curvas de nivel del anexo C que
bajo ninguna circunstancia PP1s tiene un efecto claro sobre Pc o Pcm. Esto permite plantear una
conclusio´n adicional: La incertidumbre que que tienen los agentes sobre PP1 no impacta en los
resultados de la subasta.
5.6. Precio de cierre frente al taman˜o de ronda
El taman˜o de ronda es caracterizado a partir de el nu´mero ma´ximo de rondas de la subasta
(nr) tal como se indico´ al principio de este cap´ıtulo. Sobre la relacio´n entre el nu´mero de rondas
y el precio de cierre ya se han presentado algunos resultados (Ver tabla 5.2 y figuras 5.5 y 5.10).
A partir de estos resultados se ha podido ver que el taman˜o de la ronda no tiene un grado de
correlacio´n importante con Pc ni con Pcm. Aunque hay un alto grado de correlacio´n entre el
nu´mero de rondas y la frecuencia de ofertar A3 para todos los generadores, la independencia de
las variables Pc y nr se explica por el bajo grado de correlacio´n de la frecuencia de ofertar A3 y
el precio de cierre de la subasta. Esto ya se hab´ıa anticipado en la seccio´n anterior.
La independencia que hay entre la frecuencia de ofertar A3 y el precio de cierre es algo
contraintuitivo. Se podr´ıa pensar que si los generadores en la subasta ofertan cantidades menores
de COM repetidamente, entonces la oferta agregada sera´ menor y por ende el precio de cierre
mayor, luego la frecuencia de ofertar A3 deber´ıa tener una relacio´n directa con el precio de cierre.
Sin embargo, los resultados niegan esta hipo´tesis.
Para explicar este resultado primero se debe recordar las ventajas y desventajas de A3 a la
hora de ofertar. La posibilidad de elevar el precio de cierre es el incentivo principal para ofertar
A3. Sin embargo, cuando se oferta A3 se incrementa la probabilidad de que ofertas futuras este´n
restringidas por una de las reglas de la subasta: “Solo se puede mantener o disminuir la oferta, a
medida que avanza la subasta”.
Las restricciones de oferta son la razo´n para que la frecuencia de ofertar A3 tenga un nivel
de correlacio´n bajo con el precio de cierre. Por ejemplo, una generador tiene curvas de oferta con
las que define A1, A2 y A3 en cada ronda. En una ronda dada, con precio techo y piso de 142 y
135 $/kWh respectivamente, decide ofertar A3. Segu´n se muestra en la figura 5.11, esa decisio´n
implica que su oferta este restringida por lo menos hasta que la subasta llegue a 80 $/kWh , ya
que solo all´ı las 3 alternativas sera´n iguales o menores que la oferta actual. Cuando el precio de
la subasta esta entre 135 y 100 $/kWh tanto A2 como A1 estara´n restringidas, lo que puede ser
denominado Restriccio´n Tipo 2. Luego, cuando el precio de la subasta esta entre 100 y 80 $/kWh
solo A1 estara´ restringida, y por lo tanto se denomina Restriccio´n Tipo 1.
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Figura 5.11: Tipos de Restricciones de oferta
Estas restricciones limitan las alternativas reales de los generadores. En el modelo implemen-
tado en MATLAB A1 es el mı´nimo valor entre la oferta de la ronda anterior y la curva de oferta
correspondiente al percentil 25 de cada producto. De la misma forma, A2 es el mı´nimo valor entre
COM y la oferta de la ronda anterior. Por eso, si se tiene una restriccio´n Tipo 2, entonces A1 y
A2 son iguales a la oferta de la ronda anterior, por lo que solo queda escoger entre mantener la
oferta actual u ofertar A3, en cualquier caso se estara´ ofertando una cantidad menor a COM .
Dada la estructura de este modelo, bajo una restriccio´n Tipo 2, la recompensa A1 y A2 sera´ la
misma, y teniendo en cuenta el criterio de desempate se seleccionara´ A1, no significando esto que
se esta sobreofertando. La manera en que se debe interpretar ese resultado es que A3 no consigue
una recompensa mayor que el nivel de oferta actual.
Teniendo en cuenta lo anterior, la frecuencia de ofertar A3 no es indicador definitivo para
determinar el tiempo durante la subasta en el que las ofertas de los generadores estuvieron por
debajo de COM . A3 se debe complementar con la frecuencia de estar bajo restricciones de oferta.
Por ello, se calculo´ el coeficiente de correlacio´n de los para´metros de la subasta y las restricciones
de oferta.
En la figura 5.12 se puede observar que existe una relacio´n directa entre las frecuencia de las
restricciones de oferta de los generadores y el precio de cierre.
En la figura 5.13 se presenta la correlacio´n de los para´metros de la subasta u´nicamente las
restricciones Tipo 2. En esta figura hay varios puntos por resaltar:
1. La correlacio´n del precio de cierre y la frecuencia de restriccio´n Tipo 2 es mayor que la
existente entre el precio de cierre y las restricciones de oferta en conjunto.
2. El grado de correlacio´n de las restricciones tipo 2 y el precio de cierre dependen de las
caracter´ısticas propias de cada generador.
3. Existe una correlacio´n considerable entre las restricciones Tipo 2 y PP2, nr, nm y n. La
correlacio´n con estas u´ltimas tres variables es evidente ya que con ma´s rondas hay ma´s
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Figura 5.12: Correlacio´n de las restricciones de oferta y Precio de cierre
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Figura 5.13: Correlacio´n de las restricciones tipo 2 y Precio de cierre
posibilidades de tener frecuencias altas de restriccio´n Tipo 2. La relacio´n con PP2 se puede
explicar de la misma forma: Un PP2 mayor posibilita tener un nu´mero mayor de rondas
durante la subasta y por ende un mayor nu´mero de rondas con restriccio´n Tipo 2.
Teniendo en cuenta lo anterior es necesario filtrar el efecto que tiene la curva de demanda
(PP2 y PP1) sobre la frecuencia de las restricciones Tipo 2 y el efecto evidente del nu´mero de
rondas, que aumenta la posibilidad de tener un nu´mero de alto de rondas bajo la restricciones
tipo 2. Para e´sto, se tomara´n valores constantes de PP2 y PP1 y se trabajara con el porcentaje
de rondas con restriccio´n tipo 2, en vez de la frecuencia de restriccio´n tipo 2. Para calcular el
porcentaje de rondas con restriccio´n tipo se tomara´ como base el nu´mero de rondas de la subasta
(n). Las figuras 5.14 y 5.15 presentan los coeficientes de correlacio´n luego de filtrar los resultados
con la metodolog´ıa descrita.
En estas figuras se pueden identificar dos aspectos principales
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Figura 5.14: Correlacio´n de restriccio´n tipo 2 y Precio de cierre con PP2 y PP1 constantes
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Figura 5.15: Correlacio´n de porcentaje de rondas con Restriccio´n tipo 2 y Precio de cierre con PP2 y PP1 constantes
1. A pesar de expresar el nu´mero de rondas bajo restriccio´n a partir de porcentajes, sigue
habiendo relacio´n directa entre la restriccio´n tipo 2 de algunos generadores con nr, n y
nm. Esta relacio´n es ma´s pronunciada cuando se filtran los efectos de la curva de demanda
(figura 5.15).
2. Las caracter´ısticas propias de los generadores son fundamentales a la hora de relacionar el
nu´mero de rondas bajo restriccio´n con los para´metros de la subasta. Particularmente en el
modelo implementado los generadores GenB y GenC presentan valores altos de correlacio´n
directa entre las rondas con restriccio´n tipo 2 y el precios de cierre.
Al revisar las caracter´ısticas de estos dos generadores en la tabla 3.2 del cap´ıtulo 4, se puede
apreciar que son los de mayor participacio´n en el mercado. Con esto se podr´ıa concluir que bajo
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la dina´mica de subasta modelada en este trabajo, el taman˜o de las rondas tiene impacto sobre
el precio de cierre ya que el nu´mero de rondas esta relacionado con la frecuencia de restricciones
de oferta Tipo 2 y estas a su vez, en el caso particular de generadores con alta participacio´n en
el mercado, esta directamente relacionado con los precios de cierre la subasta.
El generador GenD tiene una oferta similar a los generadores GenB y GenC, pero la correlacio´n
de sus restricciones de oferta tiene una correlacio´n casi nula sobre el precio de cierre. Este hecho
se puede explicar a partir de las curvas de oferta de cada generador. Las curvas de oferta de GenD
tiene una particularidad notable: COM y la curva que define A3 son iguales para precios altos.
Este hecho imposibilita que haya restriccio´n Tipo 2 en buena parte de la subasta.
Cap´ıtulo 6
Conclusiones
“Jama´s se descubrira´ nada si nos consideramos
satisfechos con las cosas descubiertas”
Marciano Mart´ınez (4 a.C- 65 d.C)
6.1. Conclusiones generales
A lo largo de este documento se presento´ el modelo desarrollado para la evaluacio´n de una
subasta de reloj descendente con un u´nico producto. Este modelo se constituye de dos partes: el
modelo de la oferta de los generadores y el modelo de la toma de decisiones. La teor´ıa econo´mica
fue el fundamento principal de este modelo, espec´ıficamente se utilizo´ la teor´ıa de subastas, la
teor´ıa de la decisio´n, el concepto de demanda residual y la teor´ıa de portafolios. Luego, a partir de
los datos histo´ricos del Mercado Ele´ctrico Mayorista de Colombia, se aplico´ el modelo al Mercado
Organizado (MOR) y con la ayuda de un co´digo en MATLAB, se logro´ identificar el impacto de
algunos para´metros de su estructura, sobre la optimalidad de la subasta. Con esto se logro´ cumplir
a cabalidad con todos los objetivos propuestos al inicio de este documento.
Se realizo´ una aproximacio´n a la valoracio´n de los generadores sobre la venta de energ´ıa por
contratos, a partir de los datos histo´ricos sobre sus ofertas en el mercado Spot (resumidas como
una curva de oferta estad´ıstica), la diferencia entre el precio de bolsa y el precio ponderado de
contratos, y el nivel de contratacio´n de cada generador. Para lo anterior se usaron datos reales
de los principales generadores del mercado ele´ctrico.
Disponer de curvas de oferta estad´ıstica, fue de gran utilidad a la hora de establecer com-
paraciones entre la oferta agregada de la subasta y los registros histo´ricos de la oferta agregada.
Lo anterior resulta indispensable para el modelamiento de subastas dina´micas con valoraciones
interdependientes (como el MOR). Parte importante para construir estas curvas de oferta es-
tad´ıstica, fue establecer una metodolog´ıa para agrupar las ofertas de tal forma que el resultado
fuera una curva de oferta mono´tona ascendente, lo que se puede contar como uno de los aportes
mas interesantes de esta tesis.
Con el modelamiento de la oferta de los generadores se logro´ estimar una curva de oferta para
subastas tipo MOR, a partir de las ofertas Spot y algunos conceptos sobre portafolios financieros.
Se uso´ una funcio´n de utilidad lineal media - varianza (LMVUF) para representar las preferencias
de los generadores sobre sus ventas de energ´ıa, en cuanto a riesgo y valor esperado del ingreso. Con
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el resultado de la aplicacio´n de este modelo a los generadores del mercado colombiano, se puede
concluir que la valoracio´n (en te´rminos de varianza y valor esperado del ingreso) del portafolio
de venta de energ´ıa de los generadores en Colombia se ajusta a una LMVUF.
En cuanto al modelamiento de la toma de decisiones, los dos logros mas importantes fueron
la estructuracio´n de la toma de decisiones de un generador en cada ronda de la subasta y la
metodolog´ıa para estimar la recompensa de una alternativa de oferta, en una ronda diferente a
la de cierre en una subasta tipo MOR. Para esto es necesario que exista interdependencia de las
valoraciones, ya que la estimacio´n se basa en el impacto que tiene una alternativa de oferta en la
demanda residual que enfrenta el generador.
Segu´n el modelo planteado y los resultados obtenidos, se puede concluir que los precios altos
de inicio no son necesariamente favorables para lograr precios de cierre bajos, como actualmente
afirman algunos teo´ricos. Aunque, establecer un precio PP2 alto favorece a la competencia en la
subasta por constituir un mayor incentivo para que ma´s generadores participen, los resultados de
la aplicacio´n del modelo no ratifican que un precio PP2 alto sea beneficioso. Por el contrario, un
precio de inicio alto tiene asociado un precio de cierre tambie´n alto. La razo´n principal de este
resultado es que precios PP2 muy altos aseguran una baja probabilidad de que la ronda siguiente
sea la final y por lo tanto, los generadores optan por utilizar su oferta para establecer una posicio´n
favorable en la subasta y no para asegurar una asignacio´n o´ptima. Por esto, establecer una valor
alto de PP2 no es la mejor opcio´n dado el nivel de informacio´n de los generadores antes y durante
la subasta. Con un bajo nivel de informacio´n sobre la realizacio´n del precio de cierre, un valor
de PP2 alto puede traer beneficios, pero en un sistema ele´ctrico donde las valoraciones de los
generadores se pueden estimar a partir de su comportamiento histo´rico, valores altos de PP2 no
son convenientes desde el punto de vista de la optimalidad.
La relacio´n directa que tiene PP1 sobre el precio de cierre esta´ dada por el efecto que tiene
sobre la curva de demanda. Sin embargo, esto implica que se consigan precios bajos pero tambie´n,
que se corra el riesgo de no adquirir la totalidad de la demanda objetivo. En ese sentido, es
importante tener en cuenta que, de quererse adquirir toda la demanda objetivo en una sola
subasta, PP1 puede tomar incluso un valor igual a PP2 ya que, descontando el efecto que tiene
PP1 sobre la curva de demanda, no tiene una relacio´n directa con el precio de cierre.
Otra conclusio´n que se puede inferir de los resultados del modelo sobre PP1 es que la incer-
tidumbre que tienen los generadores sobre PP1 no impacta en el resultado de la subasta.
El taman˜o de ronda tiene una baja relacio´n con el precio de cierre, comparada con la existente
entre este u´ltimo y PP2. Sin embargo, al mitigar el impacto de los para´metros PP1 y PP2 sobre
el precio de cierre (a trave´s de un proceso de filtrado de los datos), se pudo comprobar que el
taman˜o de las rondas esta´ relacionado con la frecuencia de que algunos generadores retengan
oferta para aumentar el precio de cierre. A menor taman˜o de ronda, mayor es la frecuencia con
la que los generadores retienen oferta.
La probabilidad de que un generador retenga oferta es ma´s alta en el inicio de la subasta
que en lo sucesivo de su desarrollo. Sin embargo, esta retencio´n de oferta no necesariamente
esta´ relacionada con precios altos de cierre. Esto depende de las caracter´ısticas propias de cada
generador. La retencio´n de oferta de los generadores con una participacio´n mayor en el mercado
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tiene relacio´n directa con precios de cierre altos, lo que pone en evidencia que este mecanismos es
susceptible al poder de mercado. Dicho lo anterior, en esta subasta no es conveniente conformarse
con el concepto de oferente pivotal para aproximarse al poder de mercado, ya que, dada la
dina´mica de la subasta y la interdependencia de las valoraciones, no es necesario ser pivotal para
afectar el precio de equilibrio.
6.2. Recomendaciones sobre la estructura del MOR
Luego del desarrollo y aplicacio´n del modelo propuesto en esta tesis se tienen recomendaciones
concretas sobre la estructura que deber´ıa adoptar el MOR para reducir el gasto del subastador:
1. Sobre PP2: Aunque el modelo presentado en este documento asume la participacio´n de
todos los generadores independientemente del precio PP2, y por ende no puede ser obser-
vado el efecto de valores bajos de PP2 sobre la competencia en la subasta, las conclusiones
muestran que la correlacio´n de PP2 y el precio de cierre es muy alta. En ese sentido, la
recomendacio´n sobre PP2 es mantenerlo en los valores ma´s bajos posibles de tal forma que
se logren precios de cierre bajos pero que no se afecte la participacio´n de los generadores
en la subasta.
Teniendo en cuenta la importancia que tiene el precio de inicio para el desarrollo de la
subasta, debe ser evaluada la conveniencia de asignarle al subastador esta responsabilidad.
2. Sobre PP1: Segu´n lo presentado en este documento la correlacio´n entre el precio de cierre
y PP1 es relativo a las intenciones del subastador. De quererse adquirir toda la demanda
objetivo en la subasta, PP1 deber´ıa tomar el valor ma´s alto posible (PP2) ya que no tiene
correlacio´n directa con el precio de cierre. Otra ventaja de establecer un PP1 alto es, que
e´sta pra´ctica puede incentivar la participacio´n de los generadores en la subasta.
3. Sobre el taman˜o de las rondas: El efecto del taman˜o de las rondas sobre el precio
de cierre no es pronunciado, debido al alto grado de correlacio´n del precio de cierre con
otras variables. Sin embargo, los resultados mostraron que el taman˜o de ronda es una
herramienta que podr´ıa usarse para controlar el poder de mercado, ya que esta´ directamente
relacionada con la retencio´n de oferta de los generadores de mayor participacio´n en el
mercado. Adicionalmente, un nu´mero menor de rondas (mayor taman˜o de ronda) tiene
asociado menores costos de transaccio´n. Por estas dos razones, desde el punto de vista de
la optimalidad de la subasta, se recomienda mantener un taman˜o de ronda alto, sobre todo
en las primeras rondas ya que es en ellas donde hay mayores incentivos a retener oferta
para alterar el resultado de la subasta.
Aunque esta mas alla´ del alcance de los objetivos de esta tesis, vale la pena recalcar que
varios aspectos de la propuesta actual del MOR deben estudiarse con mayor profundidad antes
de que el nuevo esquema de mercado sea implementado. Entre estos aspectos se puede contar la
metodolog´ıa de establecimiento de la demanda objetivo y el riesgo que implica para la CREG.
Tambie´n debe evaluarse con mayor profundidad el impacto que tiene la definicio´n del producto
a subastar en los futuros proyectos de gestio´n de la demanda.
92 Cap´ıtulo 6. Conclusiones
6.3. Desarrollos futuros
Este trabajo deja espacio para que trabajos futuros puedan mejorar, complementar e incluso
avanzar lo desarrollado en esta tesis.
Un primer aspecto de mejora versa sobre el modelamiento de los generadores. Modelar las
ofertas de los generadores con una curva de oferta estad´ıstica, permite establecer perfiles de oferta,
que incluyen aspectos como la dispersio´n y el nu´mero de productos para establecer la monotoni-
cidad. Futuras investigaciones pueden profundizar sobre las implicaciones de estas caracter´ısticas
en el comportamiento de los generadores en la subasta.
Otro aspectos por mejorar en este trabajo es la metodolog´ıa de estimacio´n de la oferta de
los competidores. Este trabajo propone estimar la oferta de los generadores a partir de la oferta
agregada de la ronda anterior. Ser´ıa interesante desarrollar una metodolog´ıa de estimacio´n que
aprovechara´ toda la informacio´n adquirida en la subasta (la oferta agregada de todas las rondas
anteriores), lo que incrementar´ıa el grado de confianza de la estimacio´n.
El establecimiento de las alternativas de oferta en cada ronda, tambie´n es susceptible de
mejora. En este trabajo se escogieron valores fijos obtenidos a partir de la curva histo´rica del
agente. Ser´ıa importante evaluar esta metodolog´ıa porque aunque el comportamiento histo´rico de
los agentes es una buena alternativa que permite conocer los l´ımites de oferta de los competidores
no necesariamente representa las estrategias de un generador para una subasta particular.
Uno de los aspectos que deber´ıa complementarse en este trabajo es lo referido al componente
estad´ıstico. Trabajos futuros pueden incluir herramientas estad´ısticas adicionales, no solo para
mejorar el modelo, sino incluso para mejorar la interpretacio´n de los resultados. Para complemen-
tar este modelo, tambie´n se deber´ıa pensar en incluir un Subastador inteligente que adaptara´ el
taman˜o de la ronda conforme sea necesario.
Esta tesis de maestr´ıa tuvo que dejar de lado varios detalles de la subasta que valdr´ıa la pena
abordar en trabajos futuros. Particularmente son de intere´s las ventajas que representa tranzar
bienes sustitutos, en cuanto a optimalidad y eficiencia. Otro aspecto dejado de lado en esta tesis
es justamente la evaluacio´n de la eficiencia de la subasta, es de gran importancia que trabajos
futuros aborden este aspecto en este tipo de subastas.
Por u´ltimo uno de los temas mas interesantes es la evaluacio´n de los comportamientos es-
trate´gicos de los generadores cuando se tiene varias subastas para adquirir un mismo producto.
Este tema se sale del alcance de este trabajo pero es necesario que sea evaluado por trabajos
futuros, especialmente de llegarse a implementar el MOR en Colombia ya que no hay claridad
sobre las ventajas o desventajas de este aspecto.
6.4. Ponencias internacionales
Producto de esta investigacio´n, se logro´ realizar la ponencia del art´ıculo cient´ıfico “Mod-
eling of Descending Clock Auction to Regulated Wholesale Energy Market in Colombia” en el
“7th International Workshop on Deregulated Electricity Market Issues in South-Eastern Eu-
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rope”(DEMSEE2012) realizado en la ciudad de Bucarest (Ruman´ıa) los d´ıas 20 y 21 de Sep-
tiembre del 2012.
Adicionalmente, se tiene la aceptacio´n del resumen del art´ıculo “Modeling of Dynamic Pro-
curement Auction of Long term supply contracts in Colombia’s Electricity Market en el 10th
International Conference on the European Energy Market EEM13 que se llevara´ a cabo en la
ciudad de Estocolmo (Suecia) entre el 28 y el 30 de Mayo de 2013.
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ANEXO A
Generadores
En la primera parte de este anexo se presenta el modelamiento de las ofertas de los seis
generadores que participara´n en el modelo de subasta propuesto por en este documento. Por
cada Generador se presentara´n 7 figuras:
a) Diagrama de dispersio´n: Presenta la nube de puntos formada a partir de sus ofertas
histo´ricas en la bolsa.
b) Curva de Oferta Estad´ıstica (COS): Se determina con a partir del diagrama de
dispersio´n con la metodolog´ıa descrita en la seccio´n 3.2 seleccionando los rangos sobre
el eje Q. Se representara´ cada producto utilizando un boxplot.
c) Exposicio´n en Bolsa: Presenta los porcentajes mensuales histo´ricos de ventas en
bolsa y por contratos de cada generador.
d) Precios de Bolsa y Contratos: Permite comparar el precio promedio mensual de
bolsa con el precio ponderado de contratos del Generador.
e) Histograma de la constante de Aversio´n al Riesgo: Con la exposicio´n a bolsa,
el precio promedio mensual de bolsa, el precio promedio de contratos y la varianza
mensual del precio de bolsa se calcula mensualmente una constante de aversio´n al
riesgo. Esta figura muestra el histograma de la serie mensual de aversio´n al riesgo de
cada agente.
f ) Curvas de Oferta: De cada generador se presentara´n las curvas correspondientes a los
percentiles 25, 30, 50, 70 y 75 de cada producto. La curva del percentil 50 corresponde
a la Curva de oferta esperada (COE).
g) Curva o´ptima de cubrimiento: Representa el cubrimiento o´ptimo para cada nivel
de precio de contratos, dada la constante de aversio´n al riesgo, un precio de bolsa de
87 $/kWh y una varianza de 1000 ($/kWh)2.
En la segunda parte de este anexo, se aclara la metodolog´ıa empleada para obtener la oferta
agregada histo´rica y la oferta de los competidores para cada generador
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Figura A.3: Modelamiento de la oferta del Generador GenC
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Figura A.4: Modelamiento de la oferta del Generador GenD
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Figura A.5: Modelamiento de la oferta del Generador GenE
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Figura A.6: Modelamiento de la oferta del Generador GenF
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A.7. Ofertas Histo´ricas
Oferta Agregada del Sistema
La construccio´n de la curva de oferta agregada histo´rica, se realizo´ a partir de algunas de las
curvas de la oferta estad´ıstica de cada generador.
La oferta estad´ıstica de los generadores se representaron a partir de 5 curvas:
1. La curva correspondiente al percentil 10 de cada producto
2. La curva correspondiente al percentil 25 de cada producto
3. La curva correspondiente al percentil 50 de cada producto
4. La curva correspondiente al percentil 75 de cada producto
5. La curva correspondiente al percentil 90 de cada producto
La combinacio´n de estas curvas permitio´ establecer un nuevo conjunto de curvas de oferta que
representan la oferta agregada histo´rica.
La metodolog´ıa para combinar las curvas de oferta, consiste en sumar sistema´ticamente las
curvas de oferta de los generadores. En la figura A.7 hay 6 recuadros, cada uno representa un
generador y a su vez, en cada recuadro hay 5 c´ırculos y cada uno representa la curva de oferta
formada con el percentil indicado. En la figura indicada, tambie´n se puede ver una serie de flechas
que representan las combinaciones posibles.
Por ejemplo, a partir de las flechas resaltadas en rojo en la figura A.7, se establece una curva
de oferta agregada sumando las curvas de oferta correspondientes al:
1. Percentil 75 de los productos de GenA
2. Percentil 50 de los productos de GenB
3. Percentil 25 de los productos de GenC
4. Percentil 75 de los productos de GenD
5. Percentil 75 de los productos de GenE
6. Percentil 10 de los productos de GenF
La curva que da como resultado esta suma, es solo un de las 15625 posibles que conforman
la Curva de Oferta Agregada Histo´rica del Sistema del Mercado Spot.
Despue´s de tener este conjunto de curvas, es necesario hacer algunas ajustes adicionales para
facilitar su tratamiento en el modelo de subasta implementado en MATALB.
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Figura A.7: Combinaciones de curva de oferta
Lo primero, es determinar una curva de oferta para cada percentil, desde el percentil 1 al
percentil 99. Esto facilita la comparacio´n de la curva de oferta histo´rica con la oferta agregada
que se va revelando en la subasta.
Las curvas hasta ahora obtenidas se han constituido a partir de las ofertas en el mercado
Spot, pero se necesita la valoracio´n de los contratos para el modelamiento del MOR. Por esto, se
ha procedido de la misma manera en que se hizo con los generadores: determinando una curva
o´ptima de cubrimiento. Esta a su vez, depende de el promedio y la varianza del precio de bolsa
y la constante de aversio´n al riesgo.
Para estimar la constante de aversio´n al riesgo del sistema, se promedio la constante de
aversio´n al riesgo de cada generador, ponderando por su participacio´n en el total de la energ´ıa
ofertada a 210 $/kWh.
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Los valores del precio de bolsa y varianza seleccionados para construir la curva o´ptima del
cubrimiento, fueron los mismos de la simulacio´n: P¯b = 87 $/kWh y σPb = 1000 ($/kWh)
2. La
curva de cubrimiento o´ptimo del sistema es presentado en la figura A.8.
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Figura A.8: Curva de Cubrimiento O´ptimo del Sistema
La curva de cubrimiento o´ptimo se aplico´ a cada una de las 100 curvas de oferta del sistema
obtenidas previamente, estableciendo de esta manera, la curva de oferta agregada histo´rica para
el MOR (OAh). La figura A.9 ilustra lo descrito en este pa´rrafo.
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Figura A.9: Curva de Oferta Agregada Histo´rica para el MOR (OAh)
Oferta Agregada de los competidores de cada Generador
La curva de oferta histo´rica de los competidores (SOh) de cada generador, tambie´n se con-
struyo´ con la metodolog´ıa descrita en la seccio´n anterior.
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SOh se construye con cinco curvas de oferta, de los cinco competidores de cada generador, lo
que da un total de 3125 curvas iniciales que igualmente se resumen en 100 curvas correspondientes
cada una a un percentil. De igual forma la constante de aversio´n al riesgo de SOh de cada
generador, se calculo´ a partir del promedio ponderado de las constantes de aversio´n al riesgo de
los competidores de cada generador. En la tabla A.1 se presentan las constantes de aversio´n al
riesgo del sistema, y de los competidores de cada generador.
γ
OAh 0.1277
SOh de GenA 0.1559
SOh de GenB 0.0782
SOh de GenC 0.1854
SOh de GenD 0.1298
SOh de GenE 0.1462
SOh de GenF 0.1504
Tabla A.1: Constante de aversio´n al riesgo del sistema y de los competidores de cada generador
Finalmente en la figura A.10 se presenta la curva de oferta de los competidores de cada
generador.
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Figura A.10: Curvas de Oferta histo´ricas de los competidores de cada Generador
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ANEXO B
Co´digos de MATALB
B.1. Modelamiento de Agentes
1 % Con es to se dec ide que generadores se modelan
% [ GenA, GenB, GenC,GenD, GenE , GenF ] 1 = s i , 0 = no
3
% gen = [ 0 , 0 , 0 , 0 , 0 , 0 ] ;
5 gen = [ 1 , 1 , 1 , 1 , 1 , 1 ] ;
% gen = [ 0 , 1 , 0 , 0 , 0 , 0 ] ;
7
% D e f i n i r e l per iodo que se desea a n a l i z a r f echa i n i c i a l : f i [ aaaa1 ,mm1, dd1 ]
9 % fecha f i n a l f f [ aaaa2 ,mm2, dd2 ]
11 %FCHA=[2001 ,01 ,01 ,2001 ,12 ,31 ;
% 2009 ,01 , 01 , 2009 , 12 , 31 ] ;
13
Nino=5;
15
% D e f i n i r l o s productos como rangos de cant idad ( e j e = ’q ’ ) o
17 % rangos de p r e c i o s ( e j e = ’p ’ )
19 e j e=’ q ’ ;
21 % D e f i n i r s i se hace se escogen productos para monoticidad ( ’ s ’ / ’ n ’ )
23 mon=’ s ’ ;
25 % D e f i n i r s i se g r a f i c a e l diagrama de d i spe r s i on , de l a curva de o f e r ta ,
% l a curva de o f e r t a promedio e histograma de prodcutos :
27 % para g r a f i c a r : g r a f i c a r =’s ’ , para no g r a f i c a r : g r a f i c a r ’ n ’
29 g r a f i c a r=’ nnnn ’ ;
31 % Def ine e l numero i n i c i a l de productos se recomiendan para e j e =’q ’ c l =50 y
% para e j e =’p ’ c l =10
33
c l =50;
35
% Prec io de e s cac e z : f i l t r a l o s pares p−q que tengan un p r e c i o mayor
37
pesc =350;
113
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39
% Fecha de s i n fenomenos extremos ( Dentro de +− una d e sv i a c i on estandar )
41
i f Nino==5
43 FCHA=[2001 ,1 ,1 ,2001 ,1 ,31 ;
2001 ,3 , 1 , 2001 ,5 , 31 ;
45 2001 ,7 ,1 , 2001 ,11 ,30 ;
2002 ,2 , 1 , 2002 ,7 , 31 ;
47 2002 ,10 ,1 ,2002 ,11 ,30 ;
2003 ,2 ,1 , 2003 ,11 ,30 ;
49 2004 ,2 , 1 , 2004 ,4 , 30 ;
2004 ,6 , 1 , 2004 ,8 , 31 ;
51 2004 ,11 ,1 ,2004 ,11 ,30 ;
2005 ,2 , 1 , 2005 ,8 , 31 ;
53 2005 ,10 ,1 ,2005 ,11 ,30 ;
2006 ,2 , 1 , 2006 ,6 , 30 ;
55 2006 ,11 ,1 ,2007 ,4 ,30 ;
2007 ,6 ,1 , 2007 ,10 ,31 ;
57 2008 ,2 , 1 , 2008 ,7 , 31 ;
2008 ,9 ,1 , 2008 ,12 ,31 ;
59 2009 ,2 , 1 , 2009 ,8 , 31 ;
2009 ,11 ,1 ,2009 ,11 ,30 ;
61 2010 ,1 , 1 , 2010 ,1 , 31 ;
2010 ,5 , 1 , 2010 ,9 , 30 ;
63 2010 , 11 , 1 , 2010 , 11 , 30 ] ;
end
65
67 %−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
69 % Como s a l i d a de e s ta func ion se van a tener por cada generador :
71 %−Graf i ca de d i spe r s i on , con l o s pares cant idad acumulada de
% d i s p o n i b i l i d a d y p r e c i o de o f e r t a .
73
%−Graf i ca de productos , son boxplot s de cada producto , cuando se habla de
75 % cant idades e l promedio de cada producto conforma una func ion monotona
% c r e c i e n t e
77
%−Matriz de curva de o f e r t a ( ’EMPRESA’CO) columna 1 : fecha , columna 2 :
79 % p r e c i o de o f e r t a de cada planta ordenada de menor a mayor para cada
% dia , columna 3 : d i s p o n i b i l i d a d de l a p lanta cor re spond iente , columna 4 :
81 % d i s p o n i b i l i d a d acumulada
83 %−Matriz d e f i n i c i o n de productos ( ’EMPRESA’ c l a s e s ) f i l a 1 : l i m i t e i n f e r i o r
% de l producto , f i l a 2 : l i m i t e s u p e r i o r de l producto , f i l a 3 : va l o r medio
85 % de l producto . Tiene tantas columnas como productos tenga e l Generador .
87 %−Matriz de productos ( ’EMPRESA’ prod )Cada columna t i e n e l a s obse rvac i one s
% de l a curva de o f e r t a que pertenecen a l producto d e s c r i t o en l a columna
89 % cor r e spond i en t e de l a matr iz de d e f i n i c i o n de productos . Inc luye l o s
% o u t l a y e r s
91
%−Matriz de boxplot ( ’EMPRESA’ data ) Columna 1 : promedio , Columna 2 : Cuar t i l 1 ,
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93 % Columna3 : Mediana , Columa 4 : Cuar t i l 3 ,Columna 5 : l i m i t e i n f e r i o r , Columna 6 :
% l i m i t e super i o r , Columna 7 : Numero de observac iones , Columna 8 : numero de
95 % o u t l a y e r s . Hay tantas f i l a s como productos tenga e l Generador
97 %−Matr ices de histograma : ’ Empresa ’ xbin es e l va l o r medio de cada rango de l
% histograma , l o s histogramas de cada producto t i enen l o s mismos rangos .
99 % ’ Empresa ’ h i s t es una matr iz que l a f i l a k t i e n e e l numero de elementos que
% corresponden a l rango k de l histograma de l producto co r r e spond i en t e a
101 % su columna
103 %−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
%−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
105 %−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
% Esta parte se co r r e para cada Generador
107
i f gen (1 ) >0;
109 Empresa=’GenA ’ ;
A=GenA;
111 [CO]= CurvaOferta (A, Empresa ,FCHA, mes , . . .
g r a f i c a r (1 ) , pesc ) ;
113 [B, productos , c l a s e s ]= d i s p e r s i o n (CO, c l , e j e ) ;
115 i f mon==’n ’ ;
[ prodef , n c l a s e s ]= p r f i n p r e c i o s ( productos , c l a s e s ) ;
117 e l s e
[ pr , xp , promedio , prodef , nc l a s e s ,N]= produc t f i n ( productos , c l a s e s ) ;
119 end
121 [ per , bpdata , nprodef , h i s tpro , xbin ]=boxplotmod ( Empresa , prodef , nc l a s e s , e j e , g r a f i c a r
(2 ) ) ;
GrCO=GrafCO( nc la s e s , bpdata , e j e , g r a f i c a r (3 ) , Empresa ) ;
123
i f g r a f i c a r (4 )==’ s ’
125 Histpro ( h i s tpro , xbin , nc l a s e s , e j e , Empresa ) ;
end
127
GenACO=CO;
129 GenAclases=n c l a s e s ;
GenAprod=nprodef ;
131 GenAdata=bpdata ;
GenAhist=h i s t p r o ;
133 GenAxbin=xbin ;
GenAGrCO=GrCO;
135 GenAper=per ;
137 end
AnalisisGen.m
% Carga l o s datos de la matr iz ’A’ ( d i a s de l per iodo , 2∗numero de p lantas +1)
2 % l a empresa en e l per iodo [ aaaa1/mm1/dd1 , aaaa2/mm2/dd2 ] o de manera mensual
% (mes=’s ’ ) . F i l t r a l o s datos con p r e c i o s s u p e r i o r e s a ’ pesc ’ . Como s a l i d a
4 % se t i e n e CO, que es una matr iz que r e l a c i o n a p r e c i o s d i a r i o s de o f e r t a con
% cant idades acumuladas durante e l d ia . Tambien como s a l i d a e s ta una g r a f i c a
6 % s i ’ g r a f i c a r ’= ’ s ’
116 ANEXO B. Co´digos de MATALB
8 f unc t i on [CO]= CurvaOferta (A, Empresa ,FCHA, mes , . . .
g r a f i c a r , pesc )
10
[ f , c ]= s i z e (A) ;
12 CERE=30;
% Se e s c o j e s i se hara d i a r i o o mensual
14
16 % Se cargargan l o s datos de cada f i l a de l a matr iz ’A’ en dos v e c t o r e s uno
% de p r e c i o s y otro co r r e spond i en t e con l a s cant idades de cada planta . Luego
18 % se ordenan de menor a mayor l o s p r e c i o s y basado en e s to se ordena
% tambien e l vec to r de cant idades . Finalmente se crea otro vec to r que
20 % almacena e l acumulado de l a s cant idades a determinado p r e c i o . Por ejemplo ,
% s i e x i s t e n t r e s p lantas con p r e c i o s con e l vec to r de p r e c i o s ordenado
22 % vecp =[35 ,60 ,150 ] y l a s cant idades c o r r e s po n d i e n t e s vecq =[100 ,50 ,60 ]
% entonces se c a l c u l a e l vec to r acumulado como CO( : , 4 ) =[100 ,150 ,210 ] .
24 % La matr iz CO t i e n e cuatro columnas , l a primera es l a f echa de l a
% observac ion , l a segunda es e l p r e c i o ( vecp para cada dia ) , l a t e r c e r a es
26 % l a cant idad co r r e spond i en t e para e l p r e c i o en ese d ia ( vecq para cada dia )
% y l a cuarta columna es l a cant idad acumulada co r r e spond i en t e a l p r e c i o de
28 % l a columna 2 para cada dia .
30 n=(c−1) /2 ;
i f mes==’ s ’
32 Max=120;
Min=1;
34
f o r i=Min :Max
36 vecq=ze ro s (1 , n ) ;
vecp=ze ro s (1 , n ) ;
38 f o r f = 1 : n
vecp ( f ) = A( i , f + n + 1) ;
40 vecq ( f )= A( i , f + 1) ;
end
42
% Ordena l o s v e c t o r e s de p r e c i o y cant idad
44
f o r k = 1 : n
46 f o r f = 1 : n − 1
a = vecp ( f ) ;
48 b = vecp ( f + 1) ;
c = vecq ( f ) ;
50 d = vecq ( f + 1) ;
52 i f a > b
vecp ( f ) = b ;
54 vecp ( f + 1) = a ;
vecq ( f ) = d ;
56 vecq ( f + 1) = c ;
end
58 end
end
60
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% Carga en cada columna e l dato co r r e spond i en t e
62
f o r j = 1 : n
64
f o r k = 1 :4
66 i f k == 1
CO( j + n ∗ ( i −1) , k )= A( i , 1) ;
68 end
70 i f k == 2
i f vecp ( j )<pesc && vecp ( j )>CERE
72 CO( j + n ∗ ( i −1) , k )= vecp ( j ) ;
e l s e
74 CO( j + n ∗ ( i −1) , k ) =0;
end
76 end
78 i f k == 3
CO( j + n ∗ ( i −1) , k )= vecq ( j ) ;
80 end
82 i f k == 4
i f vecp ( j )<pesc && vecp ( j )>CERE
84 a = 0 ;
i f j > 1
86 a = CO( j + n ∗ ( i −1) − 1 , k ) ;
end
88 b = vecq ( j ) ;
CO( j + n∗( i −1) , k ) = a + b ;
90 e l s e
CO( j + n∗( i −1) , k ) =0;
92 end
end
94
end
96 end
end
98
e l s e
100
% Adicionalmente s i e s d i a r i o se pueden s e l e c c i o n a r v a r i o s pe r i odos
102
T=s i z e (FCHA, 1 ) ;
104 acu=0;
106 f o r f e c =1:T
108 Max = fecha (FCHA( fec , 4 ) ,FCHA( fec , 5 ) ,FCHA( fec , 6 ) ) − 36891 ;
Min = fecha (FCHA( fec , 1 ) ,FCHA( fec , 2 ) ,FCHA( fec , 3 ) ) − 36891 ;
110
f o r i=Min :Max
112 vecq=ze ro s (1 , n ) ;
vecp=ze ro s (1 , n ) ;
114 f o r f = 1 : n
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vecp ( f ) = A( i , f + n + 1) ;
116 vecq ( f )= A( i , f + 1) ;
end
118
% Ordena l o s v e c t o r e s de p r e c i o y cant idad
120
f o r k = 1 : n
122 f o r f = 1 : n − 1
a = vecp ( f ) ;
124 b = vecp ( f + 1) ;
c = vecq ( f ) ;
126 d = vecq ( f + 1) ;
128 i f a > b
vecp ( f ) = b ;
130 vecp ( f + 1) = a ;
vecq ( f ) = d ;
132 vecq ( f + 1) = c ;
end
134 end
end
136
% Carga en cada columna e l dato co r r e spond i en t e
138
f o r j = 1 : n
140
f o r k = 1 :4
142 i f k == 1
CO( j + n ∗ ( i −1)+acu , k )= A( i , 1) ;
144 end
146 i f k == 2
i f vecp ( j )<pesc && vecp ( j )>CERE
148 CO( j + n ∗ ( i −1)+acu , k )= vecp ( j ) ;
e l s e
150 CO( j + n ∗ ( i −1)+acu , k ) =0;
end
152 end
154 i f k == 3
CO( j + n ∗ ( i −1)+acu , k )= vecq ( j ) ;
156 end
158 i f k == 4
i f vecp ( j )<pesc && vecp ( j )>CERE
160 a = 0 ;
i f j > 1
162 a = CO( j + n ∗ ( i −1) − 1+acu , k ) ;
end
164 b = vecq ( j ) ;
CO( j + n∗( i −1)+acu , k ) = a + b ;
166 e l s e
CO( j + n∗( i −1)+acu , k ) =0;
168 end
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end
170
end
172 end
end
174 acu=s i z e (CO, 1 ) ;
end
176 end
178
% La g r a f i c a que se entrega es un diagrama de d i s p e r s i o n que r e l a c i o n a l o s
180 % p r e c i o s con cant idades acumuladas para cada dia .
182 end
CurvaOferta.m
% C l a s i f i c a l o s datos de p r e c i o s (CO( : , 2 ) ) y cant idades acumuladas (CO( : , 4 ) )
2 % en rangos . Los rangos se de f inen en primera i n s t a n c i a con e l e j e : S i
% e j e =’p ’ se crean ’ c l ’ rangos de p r e c i o y se c l a s i f i c a n l a s cant idades
4 % acumuladas en cada rango segun su p r e c i o c o r r e s p o n d i e t e . S i e j e =’q ’ l o s
% rangos de cant idad y se c l a s i f i c a n l o s p r e c i o s .
6
% Como s a l i d a de e s ta func ion e s ta : l a matr iz D que t i e n e e lementos
8 % c l a s i f i c a d o s , una columna para cada rango . La matr iz C es un vec to r de c l
% columnas y en cada una de e l l a s t i e n e e l punto medio de cada rango . La
10 % matriz B es e l paso i n i c i a l que intercambia l o s v a l o r e s i n i c i a l e s de CO
% por l a s e t i q u e t a s co r r e s p o nd i en t e s a l o s rangos
12
f unc t i on [B,D,C]= d i s p e r s i o n (CO, c l , e j e )
14
% Ajustes
16 %−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
%−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
18
% Ajuste cant idad por unidades : cambia de kWh a MWh
20
Aqu=1000;
22
% Ajuste de cant idad por d i a s h a b i l e s y d i a s c a l e n d a r i o
24
Aqd=365/354;
26
% Ajuste t o t a l cant idad MW
28
Aq=Aqd/Aqu ;
30 % Aq=1;
32 %−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
%−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−−
34
CO( : , 4 )=CO( : , 4 ) ∗Aq;
36
38 i f e j e==’p ’
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dos =4;
40 cuatro =2;
e l s e
42 dos =2;
cuatro =4;
44 end
46 sample=CO( : , cuatro ) ;
[ num, t ra ]= h i s t (CO( : , cuatro ) , c l ) ;
48 C=tra ;
t ra=tra ’ ;
50 i n t e r =(C(2)−C(1) ) /2 ;
B( : , 1 )=k n n c l a s s i f y ( sample , tra , t ra ) ;
52 B( : , 2 )=CO( : , dos ) ;
% a = fecha ( aaaa1 ,mm1, dd1 ) ;
54 % b = fecha ( aaaa2 ,mm2, dd2 ) ;
% n = b − a ;
56 [ f , c ]= s i z e (CO) ;
n = f ;
58 CL=ze ro s (1 , c l ) ;
f o r i = 1 : n
60 a = B( i , 1) ;
g = B( i , 2) ;
62 i f ( a>0)&&(g>0)
f o r j = 1 : c l
64 bi = C(1 , j )− i n t e r ;
bs = C(1 , j )+i n t e r ;
66 d = 0 ;
i f ( a>bi )&&(a<=bs )
68 d = 1 ;
end
70 c = CL(1 , j ) ;
CL(1 , j ) = c + d ;
72 c = CL(1 , j ) ;
i f d == 1
74 D( c , j ) = g ;
end
76 end
end
78 end
end
dispersion.m
1 % Este arch ivo toma l a c l a s i f i c a c i o n que se h izo en e l a rch ivo d i s p e r s i o n y
% crea una nuevos rangos ( prode f ) combinando ( productos ) consecut ivos , de
3 % t a l forma que e l va l o r promedio de l o s nuevos productos conformen una
% func ion monotona
5
f unc t i on [ pr , xp , promedio , prodef , nc l a s e s ,N]= produc t f i n ( productos , c l a s e s )
7 [ f , c ]= s i z e ( productos ) ;
% es una v a r i a b l e que almacena l a combinacion de l o s ’ productos ’ para
9 % conformar ’ prodef ’
xp=ze ro s (1 , c ) ;
11 % Var iab l e s c a l c u l a d a s para c a l c u l a r promedios y f a c i l i t a r l a eva luac ion de
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% monoticidad ( suma de productos ( Sa ) y numero de productos (Na) )
13 Sa=sum( productos ) ;
Sa=Sa ’ ;
15 Na=f−h i s t c ( productos , 0 ) ;
N=Na ’ ;
17 Na=Na ’ ;
% Para e v i t a r e l problema de l a d i v i s i o n por 0 a l c a l c u l a r e l promedio
19
f o r i =1: c
21 i f Sa ( i )==0
N( i ) =1;
23 end
end
25
promedio=Sa . /N;
27
% eva luac ion de monoticidad
29
d=i s s o r t e d ( promedio ) ;
31 w=0;
whi l e d<1
33 % evalua que ’ productos se van a combinar . S i e l promedio de un producto es
% mayor a uno s u c e s i v o entonces se combinan
35 f o r i =1:c−1
i f promedio ( i )>promedio ( i +1)
37 xp ( i ) =1;
end
39 end
41 % Se construye una matr iz a p a r t i r de ’ xp ’ para f a c i l i t a r e l c a l c u l o de l
% promedio de l nuevo producto p o r v i s i o n a l . Se c a l c u l a a p a r t i r de una
43 % m u l t i p l i c a c i o n de matr i ce s l a suma (S) y e l numero de e lementos (N) de l o s
% productos p r o v i s i o n a l e s y ca l cu lando e l promedio se evalua l a monoticidad
45
x=eye ( c ) ;
47 f o r i =1:c−1
j =0;
49 whi le xp ( i+j )==1
j=j +1;
51 x ( i , i+j ) =1;
x ( i+j , i ) =1;
53 end
end
55
N=x∗Na ;
57 S=x∗Sa ;
f o r i =1: c
59 i f S ( i )==0
N( i ) =1;
61 end
end
63 promedio=S . /N;
d=i s s o r t e d ( promedio ) ;
65 w=w+1;
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67 % preven i r problemas de convergenc ia
i f w>100
69 d=1
end
71
end
73
% Luego de tener l a combinacion de ’ productos ’ que conforman ’ prodef ’ cuyos
75 % promedio son una func ion monotona . Se c o n s o l i d a ’ prodef ’ como una matr iz
% que en cada columna t i enen l o s e lementos p e r t e n e c i e n t e s a un determinado
77 % producto
79 j =0;
% carga l o s l i m i t e s de l o s nuevos productos , e l tamano de pr s e ra i g u a l a l
81 % numero de productos
f o r i =1: c
83 i f xp ( i )==0
j=j +1;
85 pr ( j )=i ;
end
87 end
89 [ fp , np]= s i z e ( pr ) ;
a=1;
91 i n t e r =( c l a s e s (2 )−c l a s e s (1 ) ) /2 ;
93 % La matr iz n c l a s e s t i e n e t r e s f i l a s en l a primera se carga e l l i m i t e
% i n f e r i o r de l prode f de l a columna cor re spond iente , en l a segunda e l l i m i t e
95 % s u p e r i o r y en l a t e r c e r a e l va l o r medio
97 f o r i =1:np
h=1;
99 b=pr ( i ) ;
n c l a s e s (1 , i )=c l a s e s ( a )− i n t e r ;
101 n c l a s e s (2 , i )=c l a s e s (b)+i n t e r ;
n c l a s e s (3 , i )=( n c l a s e s (2 , i )+n c l a s e s (1 , i ) ) /2 ;
103 f o r k=a : b
f o r j =1:Na( k )
105 prode f (h , i )=productos ( j , k ) ;
h=h+1;
107 end
end
109 a=pr ( i ) +1;
end
111
end
Productfin.m
% Esta func ion r e a l i z a un diagrama de ca ja de l o s ’ prodef ’ c o r r i g i e n d o l o s
2 % e r r o r e s por d i f e r e n c i a de datos en cada producto . Como s a l i d a ademas de l a
% g r a f i c a ( g r a f i c a r =’s ’ ) , entrega dos matr i ce s que permiten c o n s t r i r l o s
4 % histogramas de cada producto : xbin es e l va l o r medio de cada rango de l
% histograma , l o s histogramas de cada producto t i enen l o s mismos rangos .
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6 % h i s t p r o es una matr iz que l a f i l a k t i e n e e l numero de e lementos que
% corresponden a l rango k de l histograma de l producto co r r e spond i en t e a
8 % su columna
10 % La matr iz bpdata t i e n e l o s datos mas r e p r e s e n t a r i v o s de l diagrama de
% ca ja : t i e n e una f i l a por cada producto . En l a primera columna t i e n e su
12 % promedio , en l a s columnas 2 , 3 y 4 t i e n e e l c u a r t i l 1 , 2 y 3
% respect ivamente , en l a columna 5 t i e n e e l l i m i t e i n f e r i o r y en l a columna
14 % 6 e l l i m i t e s u p e r i o r . En l a columna 7 e s ta e l numero de elementos de cada
% producto y en l a columna 8 e l numero de o u t l a y e r s .
16
f unc t i on [ bp , bpdata , nprodef , h i s tpro , xbin ]=boxplotmod ( Empresa , prodef , nc l a s e s , e j e ,
g r a f i c a r )
18
[ f , c ]= s i z e ( prode f ) ;
20 maxpro=max(max( prode f ) ) ;
22 nbins =10;
bin=maxpro/ nbins ;
24 acum=0;
f o r i =1: nbins
26 xbin ( i )=acum+bin /2 ;
acum=acum+bin ;
28 end
30 f o r i =1: c
V=ze ro s (1 ) ;
32 o u t l a y e r s=ze ro s (1 ) ;
xou t l aye r s=ze ro s (1 ) ;
34 bi=n c l a s e s (1 , i ) +0.2∗( n c l a s e s (2 , i )−n c l a s e s (1 , i ) ) ;
bm=n c l a s e s (3 , i ) ;
36 bs=n c l a s e s (2 , i ) −0.2∗( n c l a s e s (2 , i )−n c l a s e s (1 , i ) ) ;
br=(bs−bi ) /4 ;
38 k=1;
40 f o r j =1: f
i f prode f ( j , i )˜=0
42 V(k , 1 )=prode f ( j , i ) ;
nprodef (k , i )=prode f ( j , i ) ;
44 k=k+1;
end
46 end
48 nh i s t=h i s t (V, xbin ) ;
h i s t p r o ( : , i )=nhist ’ ;
50
bp( i , : )=p r c t i l e (V, 1 : 1 0 0 ) ;
52 prom=mean(V) ;
l i=bp( i , 2 5 ) −1.5∗(bp( i , 7 5 )−bp( i , 2 5 ) ) ;
54 l s=bp( i , 7 5 ) +1.5∗(bp( i , 7 5 )−bp( i , 2 5 ) ) ;
56 k=1;
s=s i z e (V, 1 ) ;
58 f o r j =1: s
124 ANEXO B. Co´digos de MATALB
i f V( j )> l s
60 o u t l a y e r s ( k )=V( j ) ;
xou t l aye r s ( k )=bm;
62 k=k+1;
end
64 i f V( j )< l i
o u t l a y e r s ( k )=V( j ) ;
66 xout l aye r s ( k )=bm;
k=k+1;
68 end
end
70
bpdata ( i , 2 )=bp( i , 2 5 ) ;
72 bpdata ( i , 3 )=bp( i , 5 0 ) ;
bpdata ( i , 4 )=bp( i , 7 5 ) ;
74 bpdata ( i , 5 )=l i ;
bpdata ( i , 6 )=l s ;
76 bpdata ( i , 1 )=prom ;
bpdata ( i , 7 )=s ;
78 bpdata ( i , 8 )=s i z e ( out l aye r s , 2 ) ;
bpdata ( i , 9 )=bp( i , 5 ) ;
80 bpdata ( i , 1 0 )=bp( i , 9 5 ) ;
82 end
84 end
boxplotmod.m
B.2. Modelamiento Toma de Decisiones
f unc t i on [ Of]=S5 ( ppsob , COprc ,Dem, SOh,OAh, e l a s , pos , k , Ch, pb , gam , varpb )
2 % % 1 . Determinaci o´n de i n d i c e s de p r e c i o s
dimel=s i z e ( e l a s , 1 ) ; % Estab l ece l a ult ima f i l a de l a v a r i a b l e e l a s ( resume l a s
o f e r t a s de l o s generadores )
4 PRE=Dem( : , 1 ) ; % Estab l ece e l vec to r de p r e c i o s
6 i f max(PRE)>=e l a s ( dimel , 1 )
p=f i n d (PRE>=e l a s ( dimel , 1 ) ,1 , ’ l a s t ’ ) ;
8 e l s e
p=1;
10 end
12 i f max(PRE)>=ppsob
p2=f i n d (PRE>=ppsob , 1 , ’ l a s t ’ ) ;
14 e l s e
p2=1;
16 end
18 % % 2 . Determinar l o s l i m i t e s de l a o f e r t a
20 pmmoa=[25 , 75 ] ;
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pmmog= [ 3 , 4 , 5 ] ;
22 % Ofmin=COprc ( : , pmmoa(1) ) ;
% Ofmax=COprc ( : , pmmoa(2) ) ;
24
Ofmax=COprc ( : , 2 ) ;
26 Ofmin=COprc ( : , 6 ) ; % Con COprc una matr iz de o f e r t a s d e f i n i d a s
28 % % 3 . Calcu la l a SOhmin y SOhmax
% Determinar e l l i m i t e i n f e r i o r y s u p e r i o r de l a curva de o t ro s generadores
30
SOhmin=SOh ( : , pmmoa(1) ) ; % Limite i n f e r i o r de l a o f e r t a r e s i d u a l
32 SOhmax=SOh ( : , pmmoa(2) ) ; % Limite i n f e r i o r de l a o f e r t a r e s i d u a l
34 % % 4 . Funcio´n de probab i l i dad de l a OA en Ptecho
36 PRCEN=OAh(p , : ) ;
38 % % 5 . Determinar e l p e r c e n t i l de OAh que l o i g u a l con OA ( e l a s )
40 i f PRCEN(1 ,pmmoa(2) )>=e l a s ( dimel , 8 )
prc=max( f i n d (PRCEN>=e l a s ( dimel , 8 ) ,1 , ’ f i r s t ’ ) ,pmmoa(1) ) ;
42 e l s e
prc=pmmoa(2) ;
44 end
46 % % 6 . Ha l l a r l a o f e r t a de l o s o t r o s generadores co r r e spond i en t e a l p e r c e n t i l
% prc
48
SOprc=SOh ( : , prc ) ;
50
% % 7 . Ajustar SOprc con l o s l i m i t e s y l a constante de in te rdependenc ia
52
SOe=k∗(max ( [ SOhmin , SOprc ] , [ ] , 2 ) )+(1−k ) ∗(SOhmax) ;
54
% % 8 . Ca lcu la r e l p e r c e n t i l para l a curva optima con e l p e r c e n t i l prc
56
prcc r=round (pmmog(3)−((pmmog(3)−pmmog(1) ) ∗( prc−pmmoa(1) ) /(pmmoa(2)−pmmoa(1) ) ) ) ;
58
% % 9 . Ca lcu la r l a curva optima con e l p e r c e n t i l de prc
60
COopt=COprc ( : , p rcc r ) .∗Ch;
62
% % 10 . Funcion de Probabi l idad de OA en Ppiso
64
PRCEN2=OAh( p2 , : ) ;
66
% % 11 . Determinacion de Ofer tas
68
ALTRN= [ 3 , 4 , 6 ] ;
70
l i m i t a c i o n=ze ro s (3 , 1 ) ;
72 l i m i t a c i o n (1 , 1 )=e l a s ( dimel , pos )<COprc( p2 , 2 ) ;
l i m i t a c i o n (2 , 1 )=e l a s ( dimel , pos )<COopt( p2 , 1 ) ;
74 l i m i t a c i o n (3 , 1 )=e l a s ( dimel , pos )<COprc( p2 , 6 ) ;
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76 OfLimt=max( l i m i t a c i o n . ∗ [ 1 ; 2 ; 3 ] ) ;
78 o f e r t a (1 , 1 )=min ( e l a s ( dimel , pos ) ,COprc( p2 , 2 ) ) ; % Ofer tas basadas en l a curva
e s t a d i s t i c a
o f e r t a (2 , 1 )=min ( e l a s ( dimel , pos ) ,COopt( p2 , 1 ) ) ; % La primera o f e r t a es e l maximo de
l a o f e r t a a n t e r i o r y l a curva optima
80 o f e r t a (3 , 1 )=min ( e l a s ( dimel , pos ) ,COprc( p2 , 6 ) ) ; % Ofer tas basadas en l a curva
e s t a d i s t i c a
o f e r t a (4 , 1 )=min ( e l a s ( dimel , pos ) ,COprc( p2 , 4 ) ) ; % Ofer tas basadas en l a curva
e s t a d i s t i c a
82
84 % % Con cada o f e r t a
86 f o r m=1:( s i z e (ALTRN, 2 ) +1)
88 % Oferta Agregada en p r e c i o p i s o de l a ronda dada l a o f e r t a m y SOe
90 OAnew=SOe( p2 )+o f e r t a (m, 1 ) ;
92 % 12 . Determinacion de l p e r c e n t i l de OAh que corresponde con OAm( k+1)
94
i f PRCEN2(1 ,pmmoa(2) )>=OAnew
96 prc2=max( f i n d (PRCEN2>=OAnew, 1 , ’ f i r s t ’ ) ,pmmoa(1) ) ;
e l s e
98 prc2=pmmoa(2) ;
end
100
% 13 . Hal la l a o f e r t a de l o s o t r o s generadores co r r e spond i en t e a l p e r c e n t i l
102 % prc2
104 SOprc2=SOh ( : , prc2 ) ;
106 % 14 . Ajustar SOprc2 con l o s l i m i t e s y l a constante de in te rdependenc ia
108 SOmax=k∗(max ( [ SOhmin , SOprc2 ] , [ ] , 2 ) )+(1−k ) ∗(SOhmax) ;
110
% 15 . Determinacion de l a s demandas r e s i d u a l e s basadas en l a s func i one s de
112 % demanda minima y maxima y l a s curvas de o f e r t a r e s i d u a l e s minimas y
% maximas
114
Dmin=Dem( : , 2 ) ;
116 Dmax=Dem( : , 3 ) ;
118 Drmin=Dmin−SOmax ;
Drmax=Dmax−SOhmin ;
120
% 16 . Determina l o s c ruce s de l a s curvas que determinan l o s l i m i t e s de l a s
122 % p o s i b l e s s o l u c i o n e s
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124 InPb=f i n d ( abs (Drmax−Ofmin )==min ( abs (Drmax−Ofmin ) , [ ] , 1 ) ) ; % Ind i c e de l p r e c i o
maximo estimado
InPa=f i n d ( abs (Drmin−Ofmax)==min ( abs (Drmin−Ofmax) , [ ] , 1 ) ) ; % Ind i c e de l p r e c i o
minimo estimado
126
InPb=InPb (1 , 1 ) ;
128 InPa=InPa (1 , 1 ) ;
130 % Rea l i za l a sumatoria de l a s s o l u c i o n e s p o s i b l e s
132 acum=0;
conta =0;
134 f o r i=InPb : InPa ;
Qj=COopt( i , 1 ) ;
136 i f Qj>=Drmin( i )&& Qj<=Drmax( i )
Qbol=max( min ( 1 , ( COprc( i , p rcc r )−Qj ) /COprc( i , p rcc r ) ) ,−1) ;
138 Qmor=1−Qbol ;
acum=Dem( i , 1 ) ∗Qmor+Qbol∗pb−gam∗( varpb ∗( Qbol ) ˆ2)+acum ;
140 conta=conta +1;
end
142 end
144 % 17 . Determina e l i n g r e s o dado que no hay c i e r r e de l a subasta a l p r e c i o ppsob
% y se o f e r t o´ l a o f e r t a ”m”
146
rev (m, 1 )=acum/max( conta , 1 ) ;
148
% 18 . Determina e l i n g r e s o dado que ppsob es e l p r e c i o de c i e r r e
150 % y se o f e r t o´ l a o f e r t a ”m”
152 Qbol=max( min ( ( COprc( p2 , prcc r )−o f e r t a (m, 1 ) ) /COprc( p2 , prcc r ) , 1 ) ,−1) ;
Qmor=1−Qbol ;
154
rev (m, 2 )=ppsob∗Qmor+(Qbol ) ∗pb−gam∗( varpb ∗( Qbol ) ˆ2) ;
156
end
158
160 % % 19 . Determinar l a probab i l i dad de que Ppiso sea e l p r e c i o de c i e r r e
162 i f InPa==InPb
i f InPa>=p
164 PPc=1;
e l s e
166 PPc=0;
end
168 e l s e
PPc=max( 0 , (PRE( InPb )−PRE( p2 ) ) /(PRE( InPb )−PRE( InPa ) ) ) ;
170 end
172 % % 20 . Calcu la e l va l o r esperado de cada a l t e r n a t i v a y c a l c u l a e l maximo
174 Eu=(rev ( : , 1 ) ∗(1−PPc(1 , 1 ) )+rev ( : , 2 ) ∗PPc(1 , 1 ) ) . ∗ [ 1 ; 1 ; 1 ; 1 ] ;
Oferde f=o f e r t a (Eu==max(Eu) ) ;
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176 EstrDef=f i n d (Eu==max(Eu) ) ;
178 % % 21 . Carga e l vec to r de o f e r t a
180 Of=[ppsob , Oferde f ( 1 , 1 ) , EstrDef ( 1 , 1 ) ] ;
182 f o r i =1: s i z e ( rev , 1 )
Of(1 ,2+2∗ i )=rev ( i , 1 ) ;
184 Of(1 ,3+2∗ i )=rev ( i , 2 ) ;
end
186
Of (1 ,12 )=OfLimt ;
188 Of (1 ,13 )=prcc r ;
end
S5.m
B.3. Modelo de Subasta
1 c l c
ActuResul=ze ro s (100 ,400) ; % Var iab le que almacenara l o s r e s u l t a d o s
3 k=1; % Nive l de in te rdependenc ia de l a s v a l o r a c i o n e s
pb=87; % Prec io de bo l sa promedio para e l per iodo de contrato
5 varpb =1000; % Varianza de l p r e c i o de bo l sa para e l per iodo de l cont rato
7 DOb=[25000 ,27526 ,30000 ]∗4 ; % [ Minima demanda ob j e t ivo , Demanda Objet ivo Real ,
Maxima Demanda Objet ivo ]
CERE=25; % Prec io minimo a l cua l se compra ene rg i a
9
gam = [ 0 . 0 4 , 0 . 3 1 , 0 . 0 0 2 , 0 . 1 9 , 0 . 1 0 4 , 0 . 0 2 5 ] ; % Avers i o´n a l r i e s g o de : [ GenA, GenB, GenC,
GenD, GenE , GenF ]
11 gamc = [ 0 . 1 2 7 7 , 0 . 1 5 5 9 , 0 . 0 7 8 2 , 0 . 1 8 5 4 , 0 . 1 2 9 8 , 0 . 1 4 6 2 , 0 . 1 5 0 4 ] ; % Avers i o´n a l r i e s g o de :
% [ Sistema , sGenA , sGenB , sGenC , sGenD , sGenE , sGenF ]
13 i n d i f =1;
15 l e v e l s = [10 , 25 , 30 , 50 , 70 , 75 , 90 ] ;
17 f o r a i =1:6
n=10+a i ∗20 ; % Numero de rondas usado para formar l a s curvas de o f e r a
19 tamron=n ; % Numero de rondas usado por e l subastador para determinar l o s p r e c i o s
de cada ronda
21 f o r b i =1:12
23 PP2=100+(bi−1) ∗10 ; % Prec io maximo de l a curva de demanda
25 Pind=PP2 : (CERE−PP2) /n :CERE; % Calcula e l vec to r de p r e c i o s en l a subasta
27 pre l im ina r =1; % Ind i ca s i e s n e c e s a r i o d e f i n i r l a s v a r i a b l e s ( nuevo numero de
rondas )
29 i f p r e l im ina r==1 %Entra s i e l numero de rondas es nuevo
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31 % Forma l a s curvas de o f e r t a de Generador para cada p e r c e t i l e s cog ido
GenACOprc=COpercen2 ( GenAclases , GenAper , Pind ’ , l e v e l s ) ;
33 GenBCOprc=COpercen2 ( GenBclases , GenBper , Pind ’ , l e v e l s ) ;
GenCCOprc=COpercen2 ( GenCclases , GenCper , Pind ’ , l e v e l s ) ;
35 GenDCOprc=COpercen2 ( GenDclases , GenDper , Pind ’ , l e v e l s ) ;
GenECOprc=COpercen2 ( GenEclases , GenEper , Pind ’ , l e v e l s ) ;
37 GenFCOprc=COpercen2 ( GenFclases , GenFper , Pind ’ , l e v e l s ) ;
39 % Estab lece e l cubr imiento optimo para cada p r e c i o en l a subasta
GenACh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gam(1) ) ;
41 GenBCh=CHedge ( Pind ’ , pb , varpb , gam(2) ) ;
GenCCh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gam(3) ) ;
43 GenDCh=CHedge ( Pind ’ , pb , varpb , gam(4) ) ;
GenECh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gam(5) ) ;
45 GenFCh=CHedge ( Pind ’ , pb , varpb , gam(6) ) ;
47 % Estab lece e l cubr imiento optimo equ iva l en t e de l s i s tema
SISTEMACh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gamc (1) ) ;
49
% Estab lece e l cubr imiento optimo equ iva l en t e de l o s compet idores
51 sGenACh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gamc (2) ) ;
sGenBCh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gamc (3) ) ;
53 sGenCCh=CHedge ( Pind ’ , pb , varpb , gamc (4) ) ;
sGenDCh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gamc (5) ) ;
55 sGenECh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gamc (6) ) ;
sGenFCh=CHedge( Pind ’ , pb , varpb , gamc (7) ) ;
57
comb=5;
59
OAth=CAOtotal2 (GenACOprc , GenBCOprc , GenCCOprc , GenDCOprc , GenFCOprc , GenECOprc , comb ,
SISTEMACh) ; % Forma l a s curvas agregadas con todos l o s generadores
61
% Forma l a s curva agregada de l o s compet idores de cada generador
63 OAsGenA=CAOtot2(GenBCOprc , GenCCOprc , GenDCOprc , GenFCOprc , GenECOprc , comb , sGenACh) ;
OAsGenB=CAOtot2(GenACOprc , GenCCOprc , GenDCOprc , GenFCOprc , GenECOprc , comb , sGenBCh) ;
65 OAsGenC=CAOtot2(GenBCOprc , GenACOprc , GenDCOprc , GenFCOprc , GenECOprc , comb , sGenCCh) ;
OAsGenD=CAOtot2(GenBCOprc , GenCCOprc , GenACOprc , GenFCOprc , GenECOprc , comb , sGenDCh) ;
67 OAsGenE=CAOtot2(GenBCOprc , GenCCOprc , GenDCOprc , GenFCOprc , GenACOprc , comb , sGenECh) ;
OAsGenF=CAOtot2(GenBCOprc , GenCCOprc , GenACOprc , GenACOprc , GenECOprc , comb , sGenFCh) ;
69
end
71
pre l im ina r =0;
73
GenA1=23000; % Oferta i n i c i a l de GenA
75 GenE1=29000; % Oferta i n i c i a l de GenE
GenB1=47000; % Oferta i n i c i a l de GenB
77 GenF1=25000; % Oferta i n i c i a l de GenF
GenC1=51000; % Oferta i n i c i a l de GenC
79 GenD1=44000; % Oferta i n i c i a l de GenD
81 e l a s =[PP2 , GenA1 , GenE1 , GenB1 , GenF1 , GenC1 , GenD1 , 0 ] ; % I n i c i a l i z a c i o´ n de la v a r i a b l e
resumen , l a ult ima columna es e l acumulado
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83 f o r j i =2:7 % Cic lo para acumular l a s o f e r t a s i n i c i a l e s
e l a s ( 1 , 8 )=e l a s (1 , 8 )+e l a s (1 , j i ) ;
85 end
ACU=e l a s (1 , 8 ) ;
87
s t p c i =1+(PP2−50) /10 ;
89 f o r c i =1: s t p c i
91 PP1min=50+(c i −1) ∗10 ;
s tpd i=1+(PP2−PP1min) /10 ;
93
f o r d i =1: s tpd i
95
PP1max=PP1min+(di−1) ∗10 ;
97
PP1=[PP1min , ( PP1max+PP1min) /2 ,PP1max ] ; % [ Prec io minimo de PP1 , Prec io r e a l de
PP1 , Prec io maximo de PP1 ]
99
f o r e i =1:5
101 DeltaDOb=0.1+( e i −1) ∗ 0 . 1 ;
103 % Carga l o s parametros de cada e s c e n a r i o
ActuResul ( i n d i f , 1 )=n ;
105 ActuResul ( i n d i f , 2 )=PP2 ;
ActuResul ( i n d i f , 3 )=PP1min ;
107 ActuResul ( i n d i f , 4 )=PP1max ;
ActuResul ( i n d i f , 5 )=DeltaDOb ;
109
DOb=[DOb(2) ∗(1−DeltaDOb ) /2 ,DOb(2) ,DOb(2) ∗(1+DeltaDOb /2) ] ;
111
Dem=Demanda(PP2 , PP1 ,DOb, n ,CERE) ; % Var iab l e s que de f inen l a curva de demanda
113
w=0; % Var iab le de segur idad para l i m i t a r e l numero de i t e r a c i o n e s
115
GenAresum=0; % Var ib l e que almacena l a s matr i ce s de d e c i s i o n y l a e s t r a t e g i a
e s cog ida a l o l a r go de l a subasta por GenA
117 GenBresum=0;
GenDresum=0;
119 GenCresum=0;
GenEresum=0;
121 GenFresum=0;
e l a s =[PP2 , GenA1 , GenE1 , GenB1 , GenF1 , GenC1 , GenD1 ,ACU] ; % I n i c i a l i z a c i o´ n de la v a r i a b l e
resumen , l a ult ima columna es e l acumulado
123 exo f =1; % Var iab le que i n d i c a e l s i hay ( exof >0) o no exceso de o f e r t a
ptcho=PP2 ; % Prec io techo de l a primera ronda
125 ppso=PP2−20; % Prec io p i s o de l a primera ronda
127 whi le sum( exof <0)<1
% Determina l a o f e r t a de cada Generador
129 OFGenA=S5 ( ppso , GenACOprc ,Dem,OAsGenA, OAth , e l a s , 2 , k ,GenACh, pb , gam(1) , varpb ) ;
OFGenB=S5 ( ppso , GenBCOprc ,Dem,OAsGenB, OAth , e l a s , 4 , k , GenBCh, pb , gam(2) , varpb ) ;
131 OFGenC=S5 ( ppso , GenCCOprc ,Dem,OAsGenC, OAth , e l a s , 6 , k ,GenCCh, pb , gam(3) , varpb ) ;
OFGenD=S5 ( ppso , GenDCOprc ,Dem,OAsGenD, OAth , e l a s , 7 , k ,GenDCh, pb , gam(4) , varpb ) ;
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133 OFGenE=S5 ( ppso , GenECOprc ,Dem, OAsGenE, OAth , e l a s , 3 , k , GenECh, pb , gam(5) , varpb ) ;
OFGenF=S5 ( ppso , GenFCOprc ,Dem, OAsGenF, OAth , e l a s , 5 , k , GenFCh, pb , gam(6) , varpb ) ;
135
[ o fagre , e l a s ]=SegCAO(OFGenA,OFGenE , . . .
137 OFGenB,OFGenF,OFGenC,OFGenD, ppso , ptcho , e l a s ) ; % Determina l a o f e r t a ageragada y
almacena l a s o f e r t a s de cada agente
139 [ exof , ppso , ptcho ]= Subastador2 ( o fagre , tamron , PP1(2) ,PP2 ,DOb(2) ) ; % Cumple e l
papel de subastador , determina l o s p r e c i o s de ronda y e l f i n de l a subasta
w=w+1;
141 % Almacena l a s o f e r t a s de cada Generador
ActuResul ( i n d i f ,w+12)=OFGenA(1 , 3 ) ∗100+OFGenA(1 ,12 ) ∗10+OFGenA(1 ,13 ) ;
143 ActuResul ( i n d i f ,w+82)=OFGenB(1 , 3 ) ∗100+OFGenB(1 ,12 ) ∗10+OFGenB(1 ,13 ) ;
ActuResul ( i n d i f ,w+152)=OFGenD(1 , 3 ) ∗100+OFGenD(1 ,12 ) ∗10+OFGenD(1 ,13 ) ;
145 ActuResul ( i n d i f ,w+222)=OFGenC(1 , 3 ) ∗100+OFGenC(1 ,12 ) ∗10+OFGenC(1 ,13 ) ;
ActuResul ( i n d i f ,w+292)=OFGenE(1 , 3 ) ∗100+OFGenE(1 ,12 ) ∗10+OFGenE(1 ,13 ) ;
147 ActuResul ( i n d i f ,w+362)=OFGenF(1 , 3 ) ∗100+OFGenF(1 ,12 ) ∗10+OFGenF(1 ,13 ) ;
149 i f w>100
exo f=−1;
151 end
153 end
155 ActuResul ( i n d i f , 6 )=e l a s ( s i z e ( e l a s , 1 ) , 1 ) ; % Almacena e l p r e c i o de c i e r r e
ActuResul ( i n d i f , 7 )=w; % Almacena e l numero de rondas para e l p r e c i o de c i e r r e
157 p c i e r 2=f i n d ( e l a s ( : , 8 )<=DOb(2) ,1 , ’ f i r s t ’ ) ;
ActuResul ( i n d i f , 8 )=e l a s ( p c i e r 2 (1 , 1 ) , 1 ) ; % Almacena e l p r e c i o de c i e r r e modi f icado
159 ActuResul ( i n d i f , 9 )=c e i l ( p c i e r 2 /2) ; % Almacena e l numero de rondas para p r e c i o de
c i e r r e modi f icado
ActuResul ( i n d i f , 1 0 ) =(ActuResul ( i n d i f , 4 )+ActuResul ( i n d i f , 3 ) ) /2 ; % Almacena e l PP1
promedio
161 ActuResul ( i n d i f , 1 1 )=ActuResul ( i n d i f , 4 )−ActuResul ( i n d i f , 3 ) ; % Almacena l a
incert idumbre de PP1
ActuResul ( i n d i f , 1 2 )=e l a s ( s i z e ( e l a s , 1 ) , 8 ) ; % Almacena l a cant idad de producto
adqu i r ida
163
end
165 end
end
167 end
end
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ANEXO C
Resultados
En este anexo se presentan algunas gra´ficas sobre los resultados del Modelo propuesto.
El la primera seccio´n se encuentran relacionados los precios de cierre con cada uno de los
para´metros en evaluados en este trabajo. Es decir cada punto esta determinado por el valor
del para´metro de intere´s de un escenario en particular y el precio de cierre resultante en dicho
escenario.
La segunda seccio´n de este anexo presenta la relacio´n de los para´metros de cada escenario y
su correspondiente precio de cierre, para niveles fijos de PP2.
Las dos secciones presentan los resultados diferenciando entre el precio de cierre (Pc) y el precio
de cierre modificado (Pcm) el cual se calcula, con la oferta agregada y una curva de demanda
perfectamente inela´stica.
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C.1. Gra´ficos de dispersio´n
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(e) PP1 promedio
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Figura C.1: Para´metros Vs Precio de Cierre (Pc)
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C.1.2. Para´metros frente a Precio de Cierre Modificado
30 40 50 60 70 80 90 100 110 120 130
80
90
100
110
120
130
140
150
160
Número de RondasPr
e
c
io
 d
e 
Ci
er
re
 M
od
if
ic
ad
o 
pr
om
ed
io
($
/k
Wh
)
Precio de Cierre Modificado Vs. Número máximo de rondas
(a) Nu´mero ma´ximo de Rondas
100 120 140 160 180 200 220
80
90
100
110
120
130
140
150
160
Precio ($/kWh)Pr
e
c
io
 d
e 
Ci
er
re
 M
od
if
ic
ad
o 
pr
om
ed
io
($
/k
Wh
)
Precio de Cierre Modificado Vs. PP2
(b) PP2
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(e) PP1 promedio
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Figura C.2: Para´metros Vs Precio de Cierre modificado (Pcm)
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C.2. Curvas de Nivel con PP2 constante
C.2.1. Para´metros frente a Precio de Cierre
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Figura C.3: Para´metros Vs Precio de Cierre (Pc) con PP2 constante
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C.2.2. Para´metros frente a Precio de Cierre Modificado
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Figura C.4: Para´metros Vs Precio de Cierre modificado (Pcm) con PP2 constante
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